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ďƐƚƌĂĐƚ͗ ,/ƐĂƌŶĂ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨĨĞƌƐ Ă ŶŽǀĞů ůŽǁ KϮ ĞŵŝƐƐŝŽŶ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ƚŽ ƚŚĞ ďůĂƐƚ ĨƵƌŶĂĐĞ ĨŽƌϭϱ
ƉƌŝŵĂƌǇŝƌŽŶƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘dŚŝƐŶĞǁƐŵĞůƚŝŶŐ ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐƚĞĐŚŶŽůŽŐǇŝƐĨůĞǆŝďůĞŝŶƌĂǁŵĂƚĞƌŝĂůƵƐĂŐĞϭϲ
ƐƵĐŚĂƐƚŚĞƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶŽĨďŝŽŵĂƐƐĨŽƌĐŽĂůĂƐĂƌĞĚƵĐƚĂŶƚ͘ZĞĚƵĐƚŝŽŶŝƐĐŽŶĚƵĐƚĞĚƚŚƌŽƵŐŚŵƵůƚŝƉůĞϭϳ
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƐŵĞůƚŝŶŐ ǀĞƐƐĞů ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŐĂƐĞŽƵƐ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞƌŵĂůϭϴ
ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌƐƌĞĂĐƚŝŶŐĚŝƌĞĐƚůǇǁŝƚŚŝƌŽŶŽǆŝĚĞĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐƐůĂŐƐĂŶĚŝŶũĞĐƚĞĚŝƌŽŶϭϵ
ŽƌĞ͘ /Ŷ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ͕ ĨŽƵƌ ĐŽĂůƐ ǁŝƚŚ ŶŽƚĂďůĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ŝŶ ǀŽůĂƚŝůĞ ŵĂƚƚĞƌ ĐŽŶƚĞŶƚ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ƚǁŽϮϬ
ďŝŽŵĂƐƐƐĂŵƉůĞƐƐŽƵƌĐĞĚĨƌŽŵ ǁŽŽĚĂŶĚŐƌĂƐƐ ŽƌŝŐŝŶƐ ǁĞƌĞŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚĨŽƌƚŚĞƐĞůĞĐƚŝŽŶŽĨƐƵŝƚĂďůĞϮϭ




;sd&ͲYD^Ϳ ǁĂƐ ĞŵƉůŽǇĞĚ ĨŽƌ ŽĨĨͲŐĂƐ ĂŶĂůǇƐŝƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͘ ƵƌŝŶŐ d' ƚĞƐƚƐ ƚŚĞϮϰ
ƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞŚĞĂƚĞĚƵŶĚĞƌ Ă ϵϵ͘ϵϵϵϵй ĂƌŐŽŶĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ ƚŽϭϱϬϬ ΣĂƚ ƚŚƌĞĞĚŝĨĨĞƌĞŶƚŚĞĂƚŝŶŐϮϱ
ƌĂƚĞƐ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ ƚŚĞŬŝŶĞƚŝĐƐŽĨ ƚŚĞƌŵĂů ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞƐĞŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘ dŚƌŽƵŐŚƵƐĞŽĨ ƚŚĞϮϲ
<ŝƐƐŝŶŐĞƌʹ ŬĂŚŝƌĂʹ^ŽŶƵƐĞ ŵŽĚĞů ĂŶ ĂǀĞƌĂŐĞĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶĞŶĞƌŐǇǁĂƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚĂƐĂĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨƚŚĞϮϳ
ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĚĞŐƌĞĞ͘dŚĞĨƵƌŶĂĐĞ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚƵŶĚĞƌĂϵϵ͘ϵϵϵй ƌĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ ƚŽĂϮϴ
ƉĞĂŬƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨϭϱϬϬΣ͕ĂƚĂŚĞĂƚŝŶŐƌĂƚĞŽĨϭϬΣͬŵŝŶ͘dŚĞǁƚйŽĨƌĞĚƵĐŝŶŐŐĂƐĞƐĞ͘Ő͘,Ϯ͕K͕Ϯϵ
ĂŶĚŚǇĚƌŽĐĂƌďŽŶƐ͕ ĂŶĚƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌĞƋƵŝƌĞĚĨŽƌƚŚĞƐĞŐĂƐĞƐƚŽĞǀŽůǀĞ ǁĂƐ ŶŽƚĂďůǇ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĨŽƌϯϬ
ĞĂĐŚŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ďƵƚƚŚĞƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĂǆŝŵƵŵ ƉĞĂŬƐŽĨĞǀŽůƵƚŝŽŶŽĨƚŚĞƐĞ ŐĂƐĞƐĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞĚǁĞůůƚŽϯϭ
ƚŚĞŵĂǆŝŵƵŵ ƌĂƚĞŽĨŵĂƐƐ ůŽƐƐ͘ &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ƚŚĞŽĨĨͲŐĂƐ ĂŶĂůǇƐŝƐ ƌĞǀĞĂůƐ ƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐ ĐŽŶƚĂŝŶƐϯϮ
ůĂƌŐĞĂŵŽƵŶƚŽĨǁĂƚĞƌĂŶĚĐĂƌďŽŶĚŝŽǆŝĚĞǁŚŝĐŚǁŝůůďĞƌĞůĞĂƐĞĚĂƚ ǀĞƌǇůŽǁƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ƚŚĞƌĞĨŽƌĞϯϯ
















ĂŶĚ ƚŚĞ ĚĞŵĂŶĚ ŝƐ Ɛƚŝůů ƐĞƚ ƚŽ ŐƌŽǁ͕ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ŝŶ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ ĚĞƐƉŝƚĞ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůϱϬ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͘ ^ƚƌŝŶŐĞŶƚ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ƚŚĞ ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ ƚĂƌŐĞƚ ŽĨϱϭ
ϴϬͲϵϱй ĐĂƌďŽŶ ĚŝŽǆŝĚĞ ;KϮͿ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ ďǇ ϮϬϱϬ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ϭϵϵϬ ďĂƐĞůŝŶĞ͕ ŚĂǀĞϱϮ
ĨŽƌĐĞĚ Ăůů ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ ŝŶƚŽ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ΀ϭ΁͘ /ƌŽŶŵĂŬŝŶŐ ŝƐ ĂŶ ĞŶĞƌŐǇ ŝŶƚĞŶƐŝǀĞϱϯ
ƉƌŽĐĞƐƐ ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ ĨŽƌ ϰͲϳй ŽĨ ŐůŽďĂů KϮ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ĂůŽŶĞ ΀Ϯ΁͘ tŝƚŚ ƚŚĞ ƐƚƌŝĐƚ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůϱϰ
ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƌĞĐĞŶƚ ƐŝŐŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ WĂƌŝƐ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕ ƐƚĞĞů ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ĂƌĞ ƵŶĚĞƌ ĐŽŶƚŝŶƵĂůůǇϱϱ
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ KϮ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ĨƵƌƚŚĞƌ ƚŽ ŶĞĂƌ ŶĞƚ ǌĞƌŽ ůĞǀĞůƐ͘ ĞƐƉŝƚĞ ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůϱϲ
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕ ĂƌŽƵŶĚ Ă ϱϬй ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ ŝŶ KϮ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐϱϳ
ƐŝŶĐĞϭϵϵϬ͕ŝƚ ŝƐďĞůŝĞǀĞĚĂƚƌƵĞƐƚĞƉĐŚĂŶŐĞŝŶƐƚĞĞůŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐƚĞĐŚŶŽůŽŐǇŝƐƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ƵƌƌĞŶƚϱϴ
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ ĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐ ŽĨ ƐŝŶƚĞƌŝŶŐ͕ ĐŽŬĞŵĂŬŝŶŐ ĂŶĚ ďůĂƐƚ ĨƵƌŶĂĐĞ ;&Ϳ ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ ƚŽϱϵ
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ ϵϬй ŽĨ ƚŚĞ KϮ ŽƵƚƉƵƚ ĨƌŽŵ Ă ďůĂƐƚ ĨƵƌŶĂĐĞ ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐͲďĂƐŝĐ ŽǆǇŐĞŶ ƐƚĞĞůŵĂŬŝŶŐϲϬ
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ ƐƚĞĞů ƉůĂŶƚ ΀Ϯ΁͘ dŚĞƌĞĨŽƌĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ĞĨĨŽƌƚƐ ĂƌĞ ŶŽǁ ďĞŝŶŐ ĨƵŶŶĞůůĞĚ ŝŶƚŽ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞϲϭ
ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ ǁŚŝĐŚ ƉƌŽŵŝƐĞ ƚŚĞ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ ƚŽ ƌĞŵŽǀĞ ƚŚĞ ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ ŽĨ ĐŽŬĞ ŵĂŬŝŶŐ͕ϲϮ
ƐŝŶƚĞƌŝŶŐ ĂŶĚ ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ & ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐ͘ ^ĞǀĞƌĂů ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶϲϯ
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĞĚŽƌĂƌĞƵŶĚĞƌĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ĨŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇƉƌŽǀĞŶƉƌŽĐĞƐƐĞƐ;KZy ĂŶĚϲϰ
&/EyͿ͕ /dŵŬϯ ƉƌŽĐĞƐƐ͕ ĐŽĂůͲďĂƐĞĚ Žƌ ŐĂƐͲďĂƐĞĚ ,z> ƉƌŽĐĞƐƐ͕ ĐŽĂůͲďĂƐĞĚ DyK> Žƌ ŐĂƐͲďĂƐĞĚϲϱ
D/Zy͕ĨůƵŝĚŝƐĞĚďĞĚƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ;ŝĐŽƌĞĚĂŶĚĐŝƌĐŽĨĞƌͿĂŶĚ,/ƐĂƌŶĂƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ΀ϭ͕ϰ΁͘ϲϲ
,/ƐĂƌŶĂ ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇŝƐĂŶ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐƉƌŽĐĞƐƐ͕ǁŚŝĐŚǁĂƐ ĚĞǀĞůŽƉĞĚƵŶĚĞƌƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶϲϳ
hůƚƌĂͲ>Žǁ KϮ ƐƚĞĞůŵĂŬŝŶŐ ;h>K^Ϳ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ƐŝŶĐĞ ϮϬϬϰ͘ dŚĞ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ĞĐŽŶŽŵŝĐϲϴ
ďĞŶĞĨŝƚƐ ŽĨ ůŽǁKWy ĂŶĚWy͕ ŝƚƐ ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ ŝŶ ƌĂǁŵĂƚĞƌŝĂůƐ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƐĐƌĂƉƐ ĂŶĚǁĂƐƚĞƐͿ ĂŶĚϲϵ
ĨƵĞůƐ͕ ƚŚĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůďĞŶĞĨŝƚƐŽĨƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ƌĞĚƵĐƚŝŽŶŝŶKϮ ĂŶĚŽƚŚĞƌŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞŐĂƐĞƐ ĂŶĚŝƚƐϳϬ
ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ ĨŽƌ ďƌŽǁŶĨŝĞůĚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ,/ƐĂƌŶĂ ƉƌŽĐĞƐƐ Ă ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ ĨƌŽŶƚ ƌƵŶŶĞƌ ĂƐ ĂŶϳϭ
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ƚŽ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů &͘ ,/ƐĂƌŶĂ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ŶĞǁ ƌŽƵƚĞ ŽĨ ƐŵĞůƚŝŶŐ ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚ ŚĂƐϳϮ
ďĞĞŶĚĞǀĞůŽƉĞĚďǇĐŽŵďŝŶŝŶŐƚǁŽŬŶŽǁŶƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ ŽĨƚŚĞǇĐůŽŶĞŽŶǀĞƌƚĞƌ&ƵƌŶĂĐĞ;&ͿĂŶĚϳϯ
ƚŚĞ ^ŵĞůƚŝŶŐ ZĞĚƵĐƚŝŽŶ sĞƐƐĞů ;^ZsͿ ΀ϯ͕ ϰ΁͘ ,/ƐĂƌŶĂ ŚĂƐ ƚŚĞ ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ƵƐĞ Ă ǁŝĚĞƌ ƌĂŶŐĞ ŽĨ ƌĂǁϳϰ
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĂŶĚ ĨƵĞůƐ ŝŶ ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů & ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐ͘ ,/ƐĂƌŶĂ ƵƐĞƐ ĨŝŶĞ ŽƌĞƐ ĂŶĚϳϱ
ƚŚĞƌŵĂů ĐŽĂůƐ͕ ĂŶĚ ĞůŝŵŝŶĂƚĞ ƚŚĞ ƐŝŶƚĞƌŝŶŐͬĂŐŐůŽŵĞƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐŽŬĞ ƉůĂŶƚƐ͕ ǁŚŝĐŚ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇϳϲ
ƌĞĚƵĐĞƐƚŚĞ KϮ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐďǇƵƉƚŽ ϮϬйǁŝƚŚŽƵƚĐĂƌďŽŶĐĂƉƚƵƌĞĂŶĚƐƚŽƌĂŐĞ;^ͿĂŶĚƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇϳϳ
ϴϬйǁŝƚŚ^ ΀ϯ͕ϱ΁͘WĂƌƚŝĂůůǇƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŶŐĐŽŬŝŶŐĐŽĂůǁŝƚŚ ƚŚĞƌŵĂůĐŽĂů ;ƉƵůǀĞƌŝƐĞĚĐŽĂů ŝŶũĞĐƚŝŽŶͿ͕ϳϴ
ƌĞŶĞǁĂďůĞďŝŽŵĂƐƐĂŶĚŶĂƚƵƌĂůŐĂƐŝŶƚŚĞĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů&ŚĂƐďĞĞŶĂĐŚŝĞǀĞĚďƵƚƚŚĞƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚϳϵ




dŚĞ,/ƐĂƌŶĂ ƉƌŽĐĞƐƐ ďĞŐŝŶƐ ǁŝƚŚ ŝƌŽŶ ŽƌĞ ;ĂŶĚ ĨůƵǆŝŶŐŵĂƚĞƌŝĂůƐͿ ĂŶĚ ŽǆǇŐĞŶ ďĞŝŶŐ ƉŶĞƵŵĂƚŝĐĂůůǇϴϰ
ŝŶũĞĐƚĞĚ ŝŶƚŽƚŚĞ& ĂŶĚŚŝƚƚŝŶŐƚŚĞǁĂůůŽĨƚŚĞ&͕ǁŚĞƌĞ^Zs ŽĨĨͲŐĂƐĞƐĂƌĞ ďƵƌŶŝŶŐ͕ĂƐĂƌĞƐƵůƚ͕ϴϱ
ŝƌŽŶ ŽƌĞ ŝƐ ƉƌĞͲƌĞĚƵĐĞĚ ďǇ ϭϬͲϮϬй ĂŶĚ ďĞĐŽŵĞƐ ƉĂƌƚŝĂůůǇŵŽůƚĞŶ͘ dŚĞ ƉĂƌƚŝĂůůǇ ƌĞĚƵĐĞĚ ŽƌĞ ƚŚĞŶϴϲ
ĚƌŝƉƐ ĚŽǁŶĂůŽŶŐƚŚĞǁĂůůƵŶĚĞƌŐƌĂǀŝƚǇĂƚƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϭϰϱϬΣ ŝŶƚŽƚŚĞ^Zsϴϳ
ǁŚĞƌĞƚŚĞŵĞƚĂůďĂƚŚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŝƐďĞƚǁĞĞŶϭϰϬϬͲϭϱϬϬΣ͘dŚĞƌŵĂůĐŽĂůŝƐ ŝŶũĞĐƚĞĚŝŶƚŽƚŚĞ^Zsϴϴ
ůŝƋƵŝĚŵĞƚĂůǁŚŝĐŚƉĂƌƚůǇĚŝƐƐŽůǀĞƐ͕ĂĚĚŝŶŐ ĐĂƌďŽŶŝŶƚŽƚŚĞůŝƋƵŝĚŵĞƚĂů ƚŽƌĞƉůĞŶŝƐŚƚŚĂƚƵƐĞĚŝŶƚŚĞϴϵ
ƐŵĞůƚŝŶŐ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ƐƚĞƉƐ ŽĨƚŚĞƉƌŽĐĞƐƐ ΀ϯ͕ϱ΁͘dŚĞƐŵĞůƚŝŶŐƌĞĂĐƚŝŽŶƐĂƌĞƐŚŽǁŶ ŝŶĞƋƵĂƚŝŽŶƐ ;ϭͿ ƚŽϵϬ
;ϯͿ͕;ϭͿŝƐĂŶŽǀĞƌĂůů&ĞKƌĞĚƵĐƚŝŽŶďǇĐĂƌďŽŶĚŝƐƐŽůǀĞĚŝŶƚŚĞŵĞƚĂůŽƌƐŽůŝĚĐŚĂƌĂŶĚ;ϮͿĂŶĚ;ϯͿĂƌĞϵϭ
ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞͬĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐƚĞƉƐ ΀ϲ΁͘ϵϮ
&ĞK;ůͿн ΀&Ğʹ;ůͿ Ȁ  ;ƐͿ΁՜ &Ğ;ůͿ нK;ŐͿ ;ϭͿϵϯ
K;ŐͿн&ĞK;ůͿ՜ &Ğ;ůͿ нKϮ;ŐͿ ;ϮͿϵϰ
KϮ;ŐͿ н ;ƐͿ՜ ϮK;ŐͿ ;ϯͿϵϱ
ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚŽĨĐŽĂůǁŝƚŚĂĐĂƌďŽŶͲŶĞƵƚƌĂůďŝŽŵĂƐƐ ŝŶ ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐŽĨĨĞƌƐŐƌĞĂƚƉŽƚĞŶƚŝĂů ƚŽƌĞĚƵĐĞϵϲ
ƌĞůŝĂŶĐĞ ŽŶ ŶŽŶͲƌĞŶĞǁĂďůĞ ĐĂƌďŽŶ ƐŽƵƌĐĞƐ ŝŶ ƚŚŝƐŵĂũŽƌ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌ ƚŽ ĐĂƌďŽŶ ĚŝŽǆŝĚĞ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐϵϳ
ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐƚĞĞů ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŽ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ,/ƐĂƌŶĂ͛Ɛ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ǁŚŝůĞ ƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŶŐ ĐŽĂů͕ϵϴ
ĐĂƌďŽŶŝƐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƌĂǁ ďŝŽŵĂƐƐ ŝƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ĨŝǆĞĚ ĐĂƌďŽŶ ;ĨŝǆͿ ĐŽŶƚĞŶƚ ĂŶĚ ƌĞŵŽǀĞϵϵ
ŵŽŝƐƚƵƌĞ͕ ŽǆǇŐĞŶ ĂŶĚ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ǀŽůĂƚŝůĞ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕ ƐŝŶĐĞ ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐϭϬϬ
ĚĞĐƌĞĂƐĞƚŚĞĞŶĞƌŐǇĐŽŶƚĞŶƚ΀ϳ΁͘ ŝĨĨĞƌĞŶƚƚŚĞƌŵŽĐŚĞŵŝĐĂůĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ ĐĂŶďĞƵƐĞĚ ĨŽƌϭϬϭ
ƉƌĞͲƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƌĂǁ ďŝŽŵĂƐƐ ƚŽ ŽďƚĂŝŶ ĐŚĂƌƐ ǁŝƚŚ ƐƵŝƚĂďůĞ ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ ĨŽƌ ,/ƐĂƌŶĂ͘ dŚĞ ƉƌĞͲϭϬϮ
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƚŚĞ ƚǇƉĞ ŽĨ ƌĂǁ ďŝŽŵĂƐƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƚŚĞ ĐŚĞŵŝĐĂů͕ ƉŚǇƐŝĐĂů͕ ĂŶĚϭϬϯ
ŵĞĐŚĂŶŝĐĂůƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐŽĨƚŚĞĐŚĂƌƐ͕ ǁŚŝĐŚĂƌĞŶĞĐĞƐƐĂƌǇƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐƚŽƉƌŽĚƵĐĞĐŚĂƌƐ ǁŚŝĐŚ ƋƵĂůŝƚŝĞƐϭϬϰ
ŵŽƐƚĐůŽƐĞůǇ ƌĞƐĞŵďůĞƐƚŚĞƚŚĞƌŵĂůĐŽĂůĐƵƌƌĞŶƚůǇƵƐĞĚŝŶƚŚĞ,/ƐĂƌŶĂƉƌŽĐĞƐƐ ƚŽŵĂŝŶƚĂŝŶƉƌŽĐĞƐƐϭϬϱ
ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ ĂŶĚĞŶĂďůĞƚŚĞƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂůƐŚŝĨƚŝŶƌĂǁŵĂƚĞƌŝĂůƵƐĞ ΀ϱ΁͘ϭϬϲ





,Ϯ͕,ϮK͕ K͕ ĂŶĚKϮ͕ ƚŚĞďĂůĂŶĐĞŽĨ ǁŚŝĐŚǁŝůůĐŚĂŶŐĞƚŚĞƌĞĚƵĐŝŶŐĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂŶĚĐŽŶƚƌŽůŽƚŚĞƌϭϭϮ
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐƐƵĐŚĂƐŝŐŶŝƚŝŽŶ͕ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĨůĂŵĞƐƚĂďŝůŝƚǇ ŝŶ ƚŚĞƉŽƐƚĐŽŵďƵƐƚŝŽŶǌŽŶĞ͘ ƐƐƵĐŚϭϭϯ
ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŽĨĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐŵĂƚĞƌŝĂůƐƵƐĞĚŝŶ,/ƐĂƌŶĂƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ ŝƐĂŬĞǇƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ ǁŚŝĐŚϭϭϰ
ŶĞĞĚƐ ƚŽ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƚŽ ĂĐŚŝĞǀĞ ŚŝŐŚ ĞĨĮĐŝĞŶĐǇ ΀ϵ΁͘ tŚŝůĞ ǀŽůĂƚŝůĞ ŵĂƚƚĞƌ ŝƐ ƌĞůĞĂƐĞĚ ƚŚĞ ĐŚĂƌϭϭϱ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ŐŽĞƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ĐŚĂŶŐĞƐ Ğ͘Ő͘ ƉĂƌƚŝĐůĞ ďƌĞĂŬͲƵƉ͕ ƐŽĨƚĞŶŝŶŐ ĂŶĚ ƐǁĞůůŝŶŐ͕ǁŚŝĐŚ ŝƐϭϭϲ
ƐƚƌŽŶŐůǇ ĚĞƉĞŶĚĂŶƚ ŽŶ ƚŚĞ ĐŚĞŵŝĐĂů ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ ĂŶĚ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ŚĞĂƚŝŶŐ ƌĂƚĞ͕ϭϭϳ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƉƌĞƐƐƵƌĞ ΀ϴ΁͘ϭϭϴ
ŝŽŵĂƐƐ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƵƐƵĂůůǇ ŝŶǀŽůǀĞƐ ƚŚĞ ƚŚĞƌŵĂů ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚƌĞĞ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ŶĂŵĞůǇϭϭϵ
ŚĞŵŝĐĞůůƵůŽƐĞ͕ ĐĞůůƵůŽƐĞ͕ ĂŶĚ ůŝŐŶŝŶ ΀ϭϬ΁͘ dŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞƐĞ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐϭϮϬ
ƉƌŽĐĞĞĚƐŝŶƚŚƌĞĞƐƚĂŐĞƐ͗ŵŽŝƐƚƵƌĞĚĞƐŽƌƉƚŝŽŶ͕ĂĐƚŝǀĞ ĚĞĐĂǇ ĂŶĚƉĂƐƐŝǀĞ ĚĞĐĂǇ͘DŽŝƐƚƵƌĞĚĞƐŽƌƉƚŝŽŶϭϮϭ
ŽĐĐƵƌƐĂƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ф ϭϱϬΣ͘dŚŝƐŝƐĨŽůůŽǁĞĚ ďǇ ĂĐƚŝǀĞĚĞĐĂǇŝŶǁŚŝĐŚŵŽƐƚŽĨƚŚĞǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌϭϮϮ
ŝƐ ƌĞůĞĂƐĞĚĂƚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞďĞƚǁĞĞŶϮϬϬͲϱϬϬ Σ͕ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚŝƐ ƐƚĂŐĞĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨŚĞŵŝĐĞůůƵůŽƐĞϭϮϯ
ĂŶĚ ĐĞůůƵůŽƐĞ ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ͘ ĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨ ůŝŐŶŝŶ ƐƚĂƌƚƐ ŝŶ ĂĐƚŝǀĞ ĚĞĐĂǇ ĂŶĚ ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ ƚŽ ƉĂƐƐŝǀĞϭϮϰ
ĚĞĐĂǇ ĂƚĂǀĞƌǇƐůŽǁ ƌĂƚĞ ƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞĨƵůůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌĂŶŐĞ ŽĨƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ΀ϭϭ΁͘ŽĂů ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶϭϮϱ
ƉƌŽĐĞĞĚƐ ƚŚƌŽƵŐŚ Ă ƐŝŵŝůĂƌ ƚŚĞƌŵĂů ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ͕ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ǁŝƚŚ ŵŽŝƐƚƵƌĞ ĚĞƐŽƌƉƚŝŽŶ ĂƚϭϮϲ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞф ϭϱϬ ΣĂŶĚƚŚĞŶ ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶŵŽďŝůĞĂŶĚŝŵŵŽďŝůĞƉŚĂƐĞƐ ŽĐĐƵƌ ĂƚƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐϭϮϳ
ďĞƚǁĞĞŶϭϱϬͲϲϬϬ Σ͘dŚŝƐ ƌĞƐƵůƚƐŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĂůŝƉŚĂƚŝĐĂŶĚĂƌŽŵĂƚŝĐƚĂƌĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐĂŶĚϭϮϴ
Ă ŶƵŵďĞƌŽĨůŝŐŚƚŐĂƐĞƐ;Ğ͘Ő͘,ϮK͕K͕,ϰ ĂŶĚKϮͿ͘dŚĞĨŝŶĂůƐƚĂŐĞŽĨƚŚĞƌŵĂůĐŽĂůĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŝƐϭϮϵ
ƚŚĞďƌĞĂŬƵƉŽĨŚĞƚĞƌŽĐǇĐůŝĐĐŽŵƉŽƵŶĚƐĂƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŚŝŐŚĞƌƚŚĂŶϲϬϬ Σ ΀ϭϮ΁͘ϭϯϬ
dŚĞ ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ ĐŽŶƚĂŝŶƐ ƐƚƵĚŝĞƐ ŽŶ ĐŽĂů ĂŶĚ ďŝŽŵĂƐƐ ƉǇƌŽůǇƐŝƐ ďǇ ƵƐŝŶŐ d' ΀ϭϯͲϭϱ΁͕ ĨŝǆĞĚͲďĞĚϭϯϭ
ƌĞĂĐƚŽƌƐ ΀ϭϲͲϭϴ΁ ĂŶĚ ĨůƵŝĚŝǌĞĚͲďĞĚ ƌĞĂĐƚŽƌƐ ΀ϭϵ͕ ϮϬ΁͘ d' ŝƐ ƚŚĞŵŽƐƚ ĐŽŵŵŽŶ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ƵƐĞĚ ƚŽϭϯϮ
ƐƚƵĚǇ ƚŚĞƌŵĂůĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶĂŶĚŬŝŶĞƚŝĐ ĂŶĂůǇƐŝƐŽĨ ĐŽĂů ĂŶĚďŝŽŵĂƐƐ͘ŽŵďŝŶŝŶŐ ƚŚŝƐ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚϭϯϯ
ǁŝƚŚĚŝĨĨĞƌĞŶƚĂŶĂůǇƚŝĐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕Ğ͘Ő͘&ŽƵƌŝĞƌ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ ŝŶĨƌĂƌĞĚƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ ;&d/ZͿ ΀ϮϭͲϮϰ΁͕ŐĂƐϭϯϰ




ĐĂŶ ďĞ ƵƐĞĚ ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ ǁŝƚŚ d' ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ƚŽ ŵŽŶŝƚŽƌ ƚŚĞ ŐĂƐ ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ ĚƵƌŝŶŐ ƐĂŵƉůĞϭϯϵ
ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ͘dŚĞĞĨĨĞĐƚŽĨŝŵƉŽƌƚĂŶƚƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐƐƵĐŚĂƐƉĂƌƚŝĐůĞƐŝǌĞ͕ŚĞĂƚŝŶŐƌĂƚĞ͕ŚŽůĚŝŶŐƚŝŵĞϭϰϬ
ĂŶĚ ŐĂƐ ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƐƚƵĚŝĞĚ ƵƐŝŶŐ d'͘ /Ŷ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ŶƵŵĞƌŽƵƐ ƐƚƵĚŝĞƐǁŚŝĐŚϭϰϭ
ƵƐĞĚƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐƚŚĞƌŵĂůͬŐĂƐĂŶĂůǇƐŝƐƚŽĂŶĂůǇƐĞĞǀŽůǀĞĚŐĂƐĞƐ͘ϭϰϮ
DƵĐŚŽĨƚŚĞƉǇƌŽůǇƐŝƐǁŽƌŬĚŽŶĞŽŶŐĂƐĞǀŽůƵƚŝŽŶĂŶĂůǇƐŝƐŚĂƐĨŽĐƵƐĞĚŽŶĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚŽĨϭϰϯ
ĐŽĂů ƌĂŶŬŽŶ ƚŚĞŽĨĨͲŐĂƐ ŐĞŶĞƌĂƚĞĚĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞƌŵĂůƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͘ŚŝŶĞƐĞĐŽĂůƐǁŝƚŚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ŐƌĂĚĞƐϭϰϰ
ĂŶĚĚŝĨĨĞƌĞŶƚ,ͬĂƚŽŵŝĐ ƌĂƚŝŽƐŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƐƚƵĚŝĞĚƵƐŝŶŐ ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐŐĂƐ ĂŶĂůǇƐŝƐƵŶĚĞƌ ĂŶ ŝŶĞƌƚϭϰϱ
ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ΀ϮϲͲϮϴ΁͕ĂŶĚŝƚǁĂƐĨŽƵŶĚƚŚĂƚ ƚŚĞƌŵĂůĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶĂŶĚŐĂƐĞǀĂůƵĂƚŝŽŶďĞŚĂǀŝŽƵƌŽĨϭϰϲ









ďŝŽŵĂƐƐͿ ĨŽƌ ,/ƐĂƌŶĂ ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ ŝƐ ƐĐĂƌĐĞ͕ ĂŶĚ ĂůƐŽ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ǀĞƌǇ ůŝŵŝƚĞĚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽŶ ĚŝƌĞĐƚϭϱϲ
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶďĞƚǁĞĞŶ ĐŽĂů ĂŶĚďŝŽŵĂƐƐ ŝŶ ƚĞƌŵŽĨ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͘DƵĐŚŽĨ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĚŽŶĞŽŶϭϱϳ
ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŽƌŐĂƐĞǀŽůƵƚŝŽŶ ĨŽĐƵƐĞĚŽŶƚŚĞƉǇƌŽůǇƐŝƐŽĨĐŽĂůƐĂŶĚďŝŽŵĂƐƐƵƐŝŶŐƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐϭϱϴ
d'ͲD^ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ǁŝƚŚ ƐŵĂůů ƐĂŵƉůĞ ƐŝǌĞ ďĞƚǁĞĞŶ ;ϭϬͲϮϬͿ ŵŐ͘ ĞƐƉŝƚĞ Ăůů ƚŚĞ ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ ŽĨϭϱϵ
ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ƐƵĐŚ ĂƐ ƌĞĂů ƚŝŵĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ͕ ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ ĂŶĚ ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ ďƵƚϭϲϬ
ƐŵĂůůƐĂŵƉůĞƐŝǌĞŵĂǇŵĞĂŶŚŝŐŚůĞǀĞůŽĨƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇŝŶƚŚĞŽĨĨͲŐĂƐĂŶĂůǇƐŝƐĚƵĞƚŽƐŝĚĞƌĞĂĐƚŝŽŶƐ͘Ŷϭϲϭ
ŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶƚŚĞƐĂŵƉůĞƐŝǌĞŝŶd'ĐĂŶĐĂƵƐĞĂƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƉƌŽďůĞŵ ĂŶĚŽŶƚŚĞŽƚŚĞƌϭϲϮ
ŚĂŶĚ͕d'ŵĂǇƐƚƌƵŐŐůĞƚŽŚĂŶĚůĞŚĞĂǀǇƚĂƌƉƌŽĚƵĐƚƐ ŝĨƐĂŵƉůĞƐŝǌĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘ /ŶƚŚŝƐƐƚƵĚǇĂŚŝŐŚϭϲϯ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ǀĞƌƚŝĐĂů ƚƵďĞ ĨƵƌŶĂĐĞ ĐŽƵƉůĞĚ ǁŝƚŚ ĂŵĂƐƐ ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚĞƌ ŝƐ ƵƚŝůŝƐĞĚ ƚŽ ƌĞůŝĂďůǇ ƐƚƵĚǇϭϲϰ
ůĂƌŐĞƌƐĂŵƉůĞƐǁŝƚŚƌĞŐĂƌĚƐƚŽƚŚĞŝƌ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐǁŝƚŚĂŶĂŝŵŽĨĂƚƚĂŝŶŝŶŐĂ ŵŽƌĞϭϲϱ
ĂĐĐƵƌĂƚĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ŐĂƐĞŽƵƐ ƉƌŽĚƵĐƚ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ĞĂĐŚ ƐĂŵƉůĞ ƵŶĚĞƌ ŶŽǀĞů ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞϭϲϲ




&ŽƵƌ ĐŽĂůƐ ĂŶĚƚǁŽďŝŽŵĂƐƐ ƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞƚĞƐƚĞĚ ŝŶƚŚŝƐƐƚƵĚǇ͘ dŚĞŝƌƉƌŽǆŝŵĂƚĞĂŶĚƵůƚŝŵĂƚĞĂŶĂůǇƐŝƐϭϳϭ
ĂƌĞůŝƐƚĞĚŝŶdĂďůĞϭ͘dŚĞĨŽƵƌĐŽĂůƐĂŵƉůĞƐĐŽŶƚĂŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚůĞǀĞůƐŽĨǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌ;sDͿĨƌŽŵůŽǁϭϳϮ
;ϴ͘ϲϯй͕ŽĂůͿ ƚŽŵĞĚŝƵŵ ;ϭϲ͘ϬϬйŽĂůĂŶĚϮϮ͘ϭϴй ŽĂůͿ ĂŶĚŚŝŐŚ ;ϯϲ͘ϬϬй͕ŽĂůͿ͕ ǁŚŝůĞ ƚŚĞϭϳϯ
ƚǁŽ ďŝŽŵĂƐƐ ƐĂŵƉůĞƐ ĂƌĞ ĐŚĂƌĐŽĂů  ǁŝƚŚ ϭϮ͘ϭϬй sD ;ĂǁŽŽĚ ďĂƐĞĚ ƉƌĞͲƚƌĞĂƚĞĚ ďŝŽŵĂƐƐͿ ĂŶĚϭϳϰ
ƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐd' ǁŝƚŚϲϯ͘ϲϬйsD ;ĂŐƌĂƐƐͲďĂƐĞĚƚŽƌƌĞĨŝĞĚŵĂƚĞƌŝĂů ƉƌŽǀŝĚĞĚďǇKƌĂŶŐĞ'ƌĞĞŶ sϭϳϱ
ƚŚƌŽƵŐŚdĂƚĂƐƚĞĞůͿ͘ŽĂůĂŶĚĐŚĂƌĐŽĂů ŚĂǀĞĂůƌĞĂĚǇďĞĞŶ ƵƐĞĚ ŝŶ,/ƐĂƌŶĂƉƌŽĐĞƐƐĚƵƌŝŶŐƚŚĞϭϳϲ
ƉŝůŽƚƉůĂŶƚ ƚƌŝĂůƐ ĂŶĚ ƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐd' ŝƐĂŶŽƚŚĞƌ ƌĞŶĞǁĂďůĞƐŽƵƌĐĞǁŚŝĐŚŵĂǇďĞĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĨŽƌϭϳϳ
ĨƵƚƵƌĞ ƚƌŝĂůƐ͘ dŚĞ ƐĂŵƉůĞƐ ǁĞƌĞ ĚƌŝĞĚ Ăƚ ϴϬ Σ ĨŽƌ ϭϮ ŚŽƵƌƐ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƌĞŵŽǀĂů ŽĨ ƚŚĞ ĨƌĞĞϭϳϴ
ŵŽŝƐƚƵƌĞ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ĐƌƵƐŚĞĚ ŝŶƚŽ ƐŵĂůů ƉĂƌƚŝĐůĞƐǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐŝǌĞ ƌĂŶŐĞ ĨƌŽŵ ϵϬ ƚŽ ϯϬϬ ʅŵ͘ dŚĞ ĐŽĂůϭϳϵ
ƐĂŵƉůĞƐ ƐĞůĞĐƚĞĚ ŚĂǀĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƐƵůƉŚƵƌ ĂŶĚ ĂƐŚ ĐŽŶƚĞŶƚƐ ƚŚĂƚ ĚŝƌĞĐƚůǇ ĂĨĨĞĐƚ ƚŚĞŝƌ ƌĞĂĐƚŝŽŶϭϴϬ
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞĂƚŚŝŐŚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ǁŚŝůĞďŝŽŵĂƐƐƐĂŵƉůĞƐ ĂƌĞ ŐĞŶĞƌĂůůǇŵƵĐŚůŽǁĞƌŝŶƐƵůƉŚƵƌĂŶĚϭϴϭ
ůŽǁĞƌŝŶĂƐŚĐŽŶƚĞŶƚƐ͘ϭϴϮ
dĂďůĞϭ͘WƌŽǆŝŵĂƚĞĂŶĚƵůƚŝŵĂƚĞǀĂůƵĞƐŽĨƚŚĞĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐŵĂƚĞƌŝĂůƐ ƵƐĞĚŝŶƚŚŝƐƐƚƵĚǇϭϴϯ





DŽŝƐƚƵƌĞͬй;ĂĚͿ ϴ͘ϴϳ ϳ͘ϭϭ ϭ͘Ϯϰ ϭ͘ϯϬ ϰ͘ϱϲ ϰ͘ϰϬ
sŽůĂƚŝůĞDĂƚƚĞƌ ϮϮ͘ϭϴ ϭϲ͘ϬϬ ϴ͘ϲϯ ϯϯ͘ϬϬ ϭϮ͘ϭϬ ϲϯ͘ϲϬ
ƐŚ ϴ͘ϴϬ ϭϬ͘ϬϬ ϰ͘ϰϭ ϳ͘ϮϬ ϭ͘ϴϬ ϰ͘ϰϬ
&ŝǆĞĚĂƌďŽŶ;ďǇĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞͿ ϲϵ͘ϬϮ ϳϰ͘ϬϬ ϴϲ͘ϵϲ ϱϵ͘ϴϬ ϴϲ͘ϭϬ ϯϮ͘ϬϬ
hůƚŝŵĂƚĞŶĂůǇƐŝƐǁƚй;ĚďͿ
ĂƌďŽŶ ϴϭ͘ϵϭ ϴϯ͘ϲϬ ϴϲ͘ϵϳ ϴϬ͘ϯϬ ϴϵ͘ϰ ϱϳ͘ϲϬ
,ǇĚƌŽŐĞŶ ϰ͘Ϯϳ ϯ͘ϵϯ ϯ͘ϰϯ ϱ͘Ϭϵ ϯ͘ϭϭ ϱ͘ϲϬ
EŝƚƌŽŐĞŶ Ϯ͘ϭϵ ϭ͘Ϭϳ ϭ͘ϮϬ ϭ͘ϱϬ Ϭ͘ϱϳ Ϭ͘Ϯϵ
^ƵůƉŚƵƌ Ϭ͘Ϯϰ Ϭ͘ϳϴ Ϭ͘ϴϲ Ϭ͘ϴϵ Ϭ͘Ϭϲ Ϭ͘Ϭϵ
KǆǇŐĞŶďǇ;ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞͿ Ϯ͘ϱϵ Ϭ͘ϲϮ ϯ͘ϭϯ ϱ͘ϬϮ ϱ͘Ϭϲ ϯϮ͘ϬϮ
ĚďͲ ŽŶĂĚƌǇďĂƐŝƐ͖ĂĚͲ ŽŶĂŶĂŝƌĚƌŝĞĚ͘ϭϴϰ
Ϯ͘Ϯ͘dŚĞƌŵŽŐƌĂǀŝŵĞƚƌŝĐĂŶĂůǇƐŝƐϭϴϱ
dŚĞ ŵĂƐƐ ůŽƐƐ ĚƵĞ ƚŽ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƵŶĚĞƌ ŶŽŶͲŝƐŽƚŚĞƌŵĂů ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ǁĂƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ďǇ ƵƐŝŶŐϭϴϲ
ƚŚĞƌŵŽŐƌĂǀŝŵĞƚƌŝĐĂŶĂůǇƐŝƐ ;d'ͿǁŝƚŚĂ Ed^,^dϰϰϵŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƚŚĂƚŚĂƐ ĂŶ ĂŶĂůǇƚŝĐĂůďĂůĂŶĐĞϭϴϳ
ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨцϬ͘ϬϭŵŐ͘ ϮϬ ŵŐ ц Ϭ͘Ϭϭ ƐĂŵƉůĞǁĂƐƉůĂĐĞĚŝŶĂŶ ĂůƵŵŝŶĂĐƌƵĐŝďůĞ ;ŚĞŝŐŚƚϰ ŵŵ ǆϭϴϴ
ĚŝĂŵĞƚĞƌϲ͘ϴŵŵͿ͘dŚĞĂůƵŵŝŶĂĐƌƵĐŝďůĞǁŝƚŚƚĞƐƚƐĂŵƉůĞǁĂƐƉůĂĐĞĚ ŽŶĂ ƉůĂƚŝŶƵŵƐƚĂŐĞ͕ ǁŚŝĐŚŚĂƐϭϴϵ
ĂƚŚĞƌŵŽĐŽƵƉůĞ ůŽĐĂƚĞĚĚŝƌĞĐƚůǇƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚƚŽƉƌŽǀŝĚĞƌĞĂů ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞƐĂŵƉůĞ ƚĞƐƚĞĚ͘ůůϭϵϬ
ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞ ŚĞĂƚĞĚ ŝŶ Ă ŚŝŐŚ ŝŵƉƵƌŝƚǇ ;ϵϵ͘ϵϵϵϵйͿ ĂƌŐŽŶ ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ Ăƚ ƚŚĞ ĨůŽǁ ƌĂƚĞŽĨϱϬϭϵϭ
ŵůͬŵŝŶ͘dŚĞŵĂƐƐ ůŽƐƐĚƵĞƚŽǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌĞǀŽůǀŝŶŐǁĂƐƌĞĐŽƌĚĞĚĨƌŽŵĂŵďŝĞŶƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƚŽϭϵϮ
ϭϱϬϬ Σ͕ Ăƚ ƚŚĞ ŚĞĂƚŝŶŐ ƌĂƚĞƐ ŽĨϭϬ͕ ϮϬ ĂŶĚ ϯϬ Σ ŵŝŶͲϭ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘ dŽĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ ĂŶĚϭϵϯ




dŚĞ ŐĂƐ ĂŶĂůǇƐŝƐ ĚƵƌŝŶŐ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ǁĂƐ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ƵƐŝŶŐ Ă ĂƌďŽůŝƚĞͲ'ĞƌŽ ŚŝŐŚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞϭϵϴ
ǀĞƌƚŝĐĂů ƚƵďĞ ĨƵƌŶĂĐĞ ǁŝƚŚĂ ƌĞĐƌǇƐƚĂůůŝǌĞĚ ĂůƵŵŝŶĂ ƚƵďĞ ;sd&ͲϭϳϬϬͬϱϬ͕ ŝŶƚĞƌŶĂůĚŝĂŵĞƚĞƌϴϴŵŵǆϭϵϵ
ůĞŶŐƚŚϭϬϬϬŵŵͿƐŚŽǁŶŝŶ&ŝŐƵƌĞϭ͘dŚĞĨƵƌŶĂĐĞǁĂƐ ĐŽƵƉůĞĚǁŝƚŚ Ă ,ŝĚĞŶ,WZϮϬYƵĂĚƌƵƉŽůĞDĂƐƐϮϬϬ
^ƉĞĐƚƌŽŵĞƚĞƌ ;YD^Ϳ ƚŽ ŵŽŶŝƚŽƌ ŐĂƐĞŽƵƐ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĞǀŽůǀŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞƐ͘ dŚĞ sd&ͲYD^ϮϬϭ
ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ĂůůŽǁĞĚ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞ ǁĞŝŐŚƚ ƚŽ ƉƌŽĚƵĐĞ ŵŽƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ ǀŽůĂƚŝůĞϮϬϮ
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ďƵůŬ ŵĂƚĞƌŝĂů ĂŶĚ ƌĞĚƵĐĞ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚŝĞƐ͘ dŚĞ ƐĂŵƉůĞƐ ǁĞƌĞϮϬϯ
ŚĞĂƚĞĚ ƚŽϭϱϬϬ Σ ŝŶ Ă ŚŝŐŚ ƉƵƌŝƚǇ ;ϵϵ͘ϵϵϵйͿ ĂƌŐŽŶ ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ Ăƚ ƚŚĞ ŚĞĂƚŝŶŐ ƌĂƚĞŽĨϭϬ ΣͬŵŝŶϮϬϰ
ǁŚŝůĞƚŚĞĨƵƌŶĂĐĞĞǆŚĂƵƐƚǁĂƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚƚŽ ƚŚĞYD^ƚŚƌŽƵŐŚ Ă ŚĞĂƚĞĚĐĂƉŝůůĂƌǇ ;ϭϱϬ ŽͿ ƚŽŵŽŶŝƚŽƌϮϬϱ
ŐĂƐĞŽƵƐ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĞǀŽůǀŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞƐ ĂŶĚ ĞŶƐƵƌĞ ŶŽ ĐŽŶĚĞŶƐĂƚŝŽŶƐ ŽĐĐƵƌƌĞĚ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞϮϬϲ
ŝŽŶŝǌĂƚŝŽŶ ĐŚĂŵďĞƌ͘ĂĐŚƐĂŵƉůĞǁĂƐ ǁĞŝŐŚĞĚ ƚŽďĞĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϭ͘ϬŐĂŶĚƉůĂĐĞĚŝŶĂŶ ĂůƵŵŝŶĂϮϬϳ
ĐƌƵĐŝďůĞ ŽŶƚŚĞĂůƵŵŝŶĂƉĞĚĞƐƚĂůĂŶĚ ůŝĨƚĞĚƚŽƚŚĞ ŚŽƚǌŽŶĞ ŽĨƚŚĞǀĞƌƚŝĐĂůƚƵďĞĨƵƌŶĂĐĞ;sd&Ϳ͘dŚĞϮϬϴ











dŚĞǁĞŝŐŚƚůŽƐƐĐƵƌǀĞƐ ĂŶĚĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƚŚĞƌŵŽŐƌĂǀŝŵĞƚƌŝĐ ;d'ͿĐƵƌǀĞƐ ƉƌŽĚƵĐĞĚĨƌŽŵ ƚŚĞ d'ƚĞƐƚƐϮϮϬ
ĨŽƌƚŚĞŵĂƚĞƌŝĂůƐŝŶdĂďůĞϭ͕ĂƌĞƐŚŽǁŶŝŶ&ŝŐƵƌĞƐ ϮĂ ĂŶĚϮď ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘&ŝŐƵƌĞϮĂ ƐŚŽǁƐƚŚĞǁĞŝŐŚƚϮϮϭ
ůŽƐƐĚƵĞƚŽĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ŽĨƚŚĞƐĂŵƉůĞƐĂƚƚŚĞŚĞĂƚŝŶŐƌĂƚĞŽĨϭϬΣͬŵŝŶƵŶĚĞƌĂƌŐŽŶĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͘ϮϮϮ
^ůŽǁǁĞŝŐŚƚ ůŽƐƐďĞŐŝŶƐ ĨŽƌ Ăůů ĨŽƵƌĐŽĂů ƐĂŵƉůĞƐ Ăƚ ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨ ΕϭϬϬ ΣĂŶĚ ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ ƚŽϮϮϯ
ΕϭϴϬΣ͕ǁŚŝĐŚŝƐŵĂŝŶůǇĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚƐƵƌĨĂĐĞŵŽŝƐƚƵƌĞůŽƐƐ͘dŚŝƐŝƐĨŽůůŽǁĞĚďǇƌĂƉŝĚǁĞŝŐŚƚůŽƐƐϮϮϰ
ĚƵĞ ƚŽ ƚŚĞ ƌĞůĞĂƐĞ ŽĨŽƌŐĂŶŝĐǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌ͕ĂŶĚƚŚĞƐƚĂƌƚŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨƚŚĞƌĞůĞĂƐĞŽĨŽƌŐĂŶŝĐϮϮϱ
ǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌ ĚĞƉĞŶĚƐ ŽŶ ƚŚĞ ǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌ ĐŽŶƚĞŶƚŽĨ ƚŚĞ ĐŽĂů ƐĂŵƉůĞ͘ dŚĞǁĞŝŐŚƚ ůŽƐƐ ĐƵƌǀĞϮϮϲ
ƐƚĂƌƚƐĂƚ ůŽǁĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ĨŽƌĐŽĂůƐǁŝƚŚŚŝŐŚĞƌǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌďƵƚĂůů ƚŚĞĐƵƌǀĞƐ ƐƚĂďŝůŝƐĞ Ăƚ ƚŚĞϮϮϳ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨĂƌŽƵŶĚϲϱϬΣ ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐŽĨƚŚĞǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌĐŽŶƚĞŶƚƐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ƐůŽǁǁĞŝŐŚƚůŽƐƐϮϮϴ
ƚŽ ƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨ ϭϱϬϬ Σ ǁĂƐƐƚŝůůŶŽƚĂďůĞ͕ ƚŚŝƐĐŽƵůĚďĞĨƌŽŵ ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨŵĂƚĞƌŝĂůƐ ǁŝƚŚϮϮϵ
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dŚĞƐĞ ƚŚĞƌŵĂů ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ƌĞƐƵůƚƐ ĨŽƌ ĐŽĂů ƐĂŵƉůĞƐ ĐĂŶ ďĞ ĞǆƉůĂŝŶĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚϮϯϲ
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐŽĨĐŽĂůĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ΀ϯϯ΁͕ƐƵĐŚĂƐƚŚĞĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐƉƌŽƉŽƐĞĚďǇǀĂŶ,ĞĞŬϮϯϳ
ĂŶĚ,ŽĚĞŬ ;&ŝŐƵƌĞϯͿ ΀ϭϮ΁͘ ŽĂů ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ƐƚĂƌƚƐǁŝƚŚ ĚĞƐŽƌƉƚŝŽŶ ŽĨŵŽŝƐƚƵƌĞ ĂŶĚ ƐŽŵĞ ůŝŐŚƚϮϯϴ
ŐĂƐƐĞƐ Ăƚ ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ŽĨ ΕϭϬϬ Σ͘ KŶ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ŚĞĂƚŝŶŐ ƚŽ ΕϮϱϬ Σ ƚŚĞ ŵŽďŝůĞ ƉŚĂƐĞϮϯϵ
ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶŽĐĐƵƌƐǁŚŝĐŚůĞĂĚƐƚŽ ƚĂƌĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ ŝŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ƚŚĞĂůŝƉŚĂƚŝĐƚĂƌĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͘ dŚĞŶĂƚϮϰϬ
ƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐŽĨ ϯϬϬ ΣĂŶĚŚŝŐŚĞƌ͕ ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶŽĨ ƚŚĞ ŝŵŵŽďŝůĞƉŚĂƐĞŽĐĐƵƌƐǁŚŝĐŚƌĞƐƵůƚƐ ŝŶϮϰϭ
ĨŽƌŵĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĂƌŽŵĂƚŝĐƚĂƌĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐĂŶĚĂŶƵŵďĞƌŽĨůŝŐŚƚŐĂƐĞƐ;Ğ͘Ő͘,ϮK͕K͕,ϰ ĂŶĚKϮͿϮϰϮ
ĂƐƐŚŽǁŶŝŶ&ŝŐƵƌĞϯ ΀ϭϮ΁͕ǁŚŝĐŚŝƐĞǀŝĚĞŶĐĞĚďǇƚŚĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůƌĞƐƵůƚƐƐŚŽǁŶŝŶ&ŝŐƵƌĞϰ;ƐĞĐƚŝŽŶϮϰϯ
ϯ͘ϮͿ͘ dŚŝƐ ŝƐ ĨŽůůŽǁĞĚďǇĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨŚĞƚĞƌŽĐǇĐůŝĐĐŽŵƉŽƵŶĚƐĂƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ŚŝŐŚĞƌƚŚĂŶϲϬϬϮϰϰ




ƐƐŚŽǁŶŝŶ&ŝŐƵƌĞϮ͕ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ďĞŚĂǀŝŽƵƌŽĨďŝŽŵĂƐƐƐĂŵƉůĞƐĂƌĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĨƌŽŵƚŚĞĨŽƵƌĐŽĂůƐϮϰϵ
ƚĞƐƚĞĚ͘ dŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ǁĞŝŐŚƚ ůŽƐƐ ĨŽƌ ďŽƚŚ ƚŽƌƌĞĨŝĞĚ ŐƌĂƐƐ ĂŶĚ ĐŚĂƌĐŽĂů ƐƚĂƌƚƐ Ăƚ ƐůŝŐŚƚůǇ ůŽǁĞƌϮϱϬ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ŽĨ ΕϴϬ Σ ĂŶĚ ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ ƐƚĞĂĚŝůǇ ƚŽ ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨ ϮϬϬ Σ͘ ĨƚĞƌ ƚŚŝƐ Ă ƐŚĂƌƉϮϱϭ
ǁĞŝŐŚƚůŽƐƐĐƵƌǀĞĨŽƌƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐŽĐĐƵƌƐĂƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐĨƌŽŵ ΕϮϱϬ ΣƚŽϰϬϬ ΣĂŶĚ ƚŚĞǁĞŝŐŚƚϮϱϮ
ůŽƐƐĐŽŶƚŝŶƵĞƐƐůŽǁůǇƚŽϭϱϬϬ Σ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚƐƚĞƉ ŽĨǁĞŝŐŚƚůŽƐƐ ĨŽƌĐŚĂƌĐŽĂůƐƚĂƌƚƐĂƚŵƵĐŚϮϱϯ
ŚŝŐŚĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨ ΕϱϬϬ Σ ĂŶĚ ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ ƚŽ ϭϱϬϬ Σ ǁŝƚŚ Ă ĨůĂƚƚĞƌ ǁĞŝŐŚƚ ůŽƐƐ ĐƵƌǀĞ ƚŚĂƚ ŝƐϮϱϰ
ďĞĐĂƵƐĞŽĨƚŚĞƉƌĞͲƚƌĞĂƚŵĞŶƚŽĨƚŚĞƐƚĂƌƚŝŶŐŵĂƚĞƌŝĂů͘ĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨŚĞŵŝĐĞůůƵůŽƐĞ ŝƐĞǆƉĞĐƚĞĚϮϱϱ
ƚŽŽĐĐƵƌĂƚ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ƌĂŶŐĞ ĚƵĞƚŽ ŝƚƐƌĂŶĚŽŵĂŵŽƌƉŚŽƵƐƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘dŚĞ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚϮϱϲ
ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ĐĞůůƵůŽƐĞ ĂŶĚ ůŝŐŶŝŶ ĨŽůůŽǁƐ Ăƚ ŚŝŐŚĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ĂƐ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĂƌĞ ŵŽƌĞϮϱϳ
ŽƌĚĞƌĞĚ ĂŶĚ ƐƚƌŽŶŐĞƌ ďŽŶĚĞĚ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘ ŝŽŵĂƐƐ ŚĂƐ Ă ƉŽƌŽƵƐ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ŚŝŐŚĞƌϮϱϴ
ĂĚƐŽƌƉƚŝŽŶ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ƚŚĂŶ ƚŚĞƌŵĂů ĐŽĂů͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ĂůůŽǁ ůĂƌŐĞ ĂŵŽƵŶƚƐ ŽĨ ŵŽŝƐƚƵƌĞ ĂŶĚϮϱϵ
ĐĂƌďŽŶ ĚŝŽǆŝĚĞ ƚŽ ďĞ ĂďƐŽƌďĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͘ dŚĞƐĞ ĂďƐŽƌďĞĚ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ĂƌĞ ǁĞĂŬůǇϮϲϬ
ďŽŶĚĞĚĂŶĚĞǀŽůǀĞĂƚƚŚĞǀĞƌǇůŽǁƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ΀ϯϰ΁͘ ĞůůƵůŽƐĞŝƐƚŚĞŵĂŝŶĐŽŵƉŽŶĞŶƚƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞϮϲϭ
ĨŽƌ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ d' ƉĞĂŬ͕ ǁŚŝůĞ ůŝŐŶŝŶ ŝƐ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ ĐŚĂƌ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘ϮϲϮ
,ŽǁĞǀĞƌ ƚŚĞƌŵĂů ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ŽĨ ůŝŐŶŝŶ ĐĂŶ ƐƚĂƌƚ Ăƚ ůŽǁ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ Ăƚ Ă ǀĞƌǇ ƐůŽǁ ƌĂƚĞ ĂŶĚϮϲϯ
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐǁŝƚŚƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ΀ϯϱ΁͘Ϯϲϰ
&ŝŐƵƌĞϮď ƐŚŽǁƐƐŝŵŝůĂƌďĞŚĂǀŝŽƵƌĨŽƌĐŽĂůƐĂŵƉůĞƐ͕ƐƚĂƌƚŝŶŐǁŝƚŚƚŚĞƐŵĂůůƉĞĂŬĂƚůŽǁƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞϮϲϱ
ĚƵĞƚŽĚĞƐŽƌƉƚŝŽŶ ĨŽůůŽǁĞĚďǇ Ă ůĂƌŐĞƐŝŶŐůĞƉĞĂŬĚƵĞƚŽĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͘dŚĞĞǆĐĞƉƚŝŽŶ ĨŽƌƚŚŝƐ ŝƐϮϲϲ
ǁŝƚŚ ĐŽĂů ǁŚŝĐŚ ŚĂƐ ƉƌŽĚƵĐĞĚ Ă ĐůĞĂƌ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ƉĞĂŬ ĨŽƌ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͕ŵĞĂŶŝŶŐ ĐŽĂů  ŐŽĞƐϮϲϳ
ƚŚƌŽƵŐŚĞǆƚƌĂƉŚĂƐĞŽĨĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ͘,ŽǁĞǀĞƌƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐĂŶĚĐŚĂƌĐŽĂů ďŽƚŚ ƉƌŽĚƵĐĞĚůĂƌŐĞƌϮϲϴ
ŝŶŝƚŝĂů d'ƉĞĂŬƐ ĚƵĞ ƚŽŵŽŝƐƚƵƌĞ ůŽƐƐ ĨŽůůŽǁĞĚďǇ ƚǁŽĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƉĞĂŬƐ͘ dŚĞƌĞ ŝƐŽŶĞ ƐŚĂƌƉϮϲϵ
ƉĞĂŬ ǁŚŝĐŚ ƐƚĂƌƚƐ Ăƚ ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨ ΕϮϱϬ Σ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ƉĞĂŬ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ƉĂƌƚŝĂůůǇϮϳϬ
ƐƵƉĞƌŝŵƉŽƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ůĂƚĞ ƉŚĂƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƉĞĂŬ ĨŽƌ ƚŽƌƌĞĨŝĞĚ ŐƌĂƐƐ͘ dŚŝƐ ďĞŚĂǀŝŽƵƌ ŝƐ ůŝŶŬĞĚ ƚŽϮϳϭ
ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ĐĞůůƵůŽƐĞ ĂŶĚ ůŝŐŶŝŶ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͕ ǁŚŝůĞ ĐŚĂƌĐŽĂů ƉƌŽĚƵĐĞƐ ƚǁŽ ƉĞĂŬƐ Ăƚ ŵƵĐŚϮϳϮ
ŚŝŐŚĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐǁŚŝĐŚĂƌĞĨƌŽŵĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨůŝŐŶŝŶ ĂŶĚĂŐƌĞĞƐϮϳϯ
ǁŝƚŚŽƚŚĞƌƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͛ ĨŝŶĚŝŶŐƐŽŶƐŝŵŝůĂƌŵĂƚĞƌŝĂůƐ΀ϭϱ͕ϯϱ΁͘Ϯϳϰ
ϯ͘Ϯ͘ŽŵƉĂƌŝƐŽŶŽĨĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ ĨŽƌĚŝĨĨĞƌĞŶƚĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐŵĂƚĞƌŝĂůƐϮϳϱ
sĂƌŝŽƵƐ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐŽĐĐƵƌ ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇĚƵƌŝŶŐĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƵƉŽŶŚĞĂƚŝŶŐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐďƌĞĂŬͲƵƉŽĨϮϳϲ
ĐŚĞŵŝĐĂů ďŽŶĚƐ͕ ǀĂƉŽƌŝƐĂƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ ĐŽŶĚĞŶƐĂƚŝŽŶ Žƌ ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ΀ϮϮ΁͘ hƐŝŶŐ Ă ƋƵĂĚƌƵƉŽůĞŵĂƐƐϮϳϳ
ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚĞƌ ;YD^Ϳ ŐĂƐĞŽƵƐ ƐƉĞĐŝĞƐĞǀŽůǀĞĚĚƵƌŝŶŐŚĞĂƚŝŶŐƉƌŽĐĞƐƐǁĞƌĞŵĞĂƐƵƌĞĚĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇϮϳϴ
ƵƉƚŽ ƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨϭϱϬϬ Σ͘&ŝŐƵƌĞϰ ƐŚŽǁƐƚŚĞŵĂƐƐůŽƐƐĚƵĞƚŽ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ŵĞĂƐƵƌĞĚŝŶϮϳϵ
d'ƚĞƐƚƐĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞŶŽƌŵĂůŝǌĞĚ ŽĨĨͲŐĂƐƐƉĞĐŝĞƐŵĞĂƐƵƌĞĚŝŶƚŚĞsd&ͲYD^ ƚĞƐƚƐĂƚƚŚĞŚĞĂƚŝŶŐƌĂƚĞϮϴϬ
ŽĨϭϬΣͬŵŝŶĨŽƌ ƚŚĞ ƚǁŽďŝŽŵĂƐƐĂŶĚĨŽƵƌĐŽĂůƐĂŵƉůĞƐ͘Ϯϴϭ
^ŝŵŝůĂƌ ďĞŚĂǀŝŽƵƌ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŽďƐĞƌǀĞĚ ĨŽƌ Ăůů ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞƐ ƚŚĂƚ ŐĂƐ ƐƉĞĐŝĞƐ ĚĞƚĞĐƚĞĚ Ăƚ ůŽǁϮϴϮ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨϭϬϬΕϮϬϬ ΣǁĞƌĞŵĂŝŶůǇ,ϮK͕ĂƐ ƚŚĞǁĞŝŐŚƚ ůŽƐƐĂƚ ůŽǁ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŝƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚϮϴϯ
ǁŝƚŚ ƚŚĞ ůŽƐƐŽĨ ƐƵƌĨĂĐĞŵŽŝƐƚƵƌĞ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕Ăƚ ƚŚŝƐ ůŽǁ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌĂŶŐĞ͕ ƚŚĞǁĞŝŐŚƚ ůŽƐƐŽĨ ƚŚĞϮϴϰ
ďŝŽŵĂƐƐ ƐĂŵƉůĞƐ ǁĂƐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ŚŝŐŚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĂƚ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽĂů ƐĂŵƉůĞƐ ŵĞĂƐƵƌĞĚ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐϮϴϱ
ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ŐĂƐĞƐ ĚĞƚĞĐƚĞĚ͘ ĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ǁŝƚŚ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐϮϴϲ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐ ůĂƌŐĞĂŵŽƵŶƚŽĨ ,ϮKĂŶĚ KϮ ŐĂƐďǇďŝŽŵĂƐƐ ƐĂŵƉůĞƐ Ăƚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨϮϴϳ
хϯϬϬ Σ ǁŚŝůĞŶŽŶĞŽƌǀĞƌǇƐŵĂůůĂŵŽƵŶƚŽĨKϮ ĨƌŽŵĐŽĂůƐĂŵƉůĞƐǁĂƐŵĞĂƐƵƌĞĚ ďƵƚƐƚŝůůƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚϮϴϴ
ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ,ϮK ǁĂƐ ƉƌŽĚƵĐĞĚ͘ dŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ,ϮK ĂŶĚ KϮ ƉƌŽĚƵĐĞĚ ĨŽƌ ƚŽƌƌĞĨŝĞĚ ŐƌĂƐƐ ĚƵƌŝŶŐϮϴϵ
ŚĞĂƚŝŶŐǁĂƐŵƵĐŚ ŚŝŐŚĞƌ ƚŚĂŶ ĐŚĂƌĐŽĂů͕ ĂƐ ĐŚĂƌĐŽĂů ŚĂƐ ĂůƌĞĂĚǇ ďĞĞŶ ƉƌĞͲƚƌĞĂƚĞĚ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞϮϵϬ
ĂŵŽƵŶƚŽĨŐĂƐƐƉĞĐŝĞƐ ŐĞŶĞƌĂƚĞĚďǇĐŚĂƌĐŽĂůǁĂƐƐƚŝůůƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇŚŝŐŚĞƌƚŚĂŶƚŚĂƚĨƌŽŵĂŶǇŽĨƚŚĞϮϵϭ
ĐŽĂů ƐĂŵƉůĞƐ ƚĞƐƚĞĚĂƚ ƐŝŵŝůĂƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͕ǁŚŝĐŚ ĐŽƵůĚďĞĚƵĞ ƚŽŚŝŐŚĞƌ ŽǆǇŐĞŶ ĐŽŶƚĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞϮϵϮ
ĐŚĂƌĐŽĂů͕ƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶƚŚĞŽǆŝĚĂƚŝŽŶŽĨĐĂƌďŽŶĂŶĚ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ ƚŽŚŝŐŚĞƌŵĂƐƐůŽƐƐŝŶĐŚĂƌĐŽĂů͘Ϯϵϯ
dŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ƌĞŐŝŽŶ ŽĨ ǁĞŝŐŚƚ ůŽƐƐ ŝƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌĞůĞĂƐĞ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝĐ ǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌ͕ǁŚŝĐŚϮϵϰ
ƐƚĂƌƚĞĚ Ăƚ ƐŝŵŝůĂƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ĨŽƌ Ăůů ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞƐ ďƵƚ ƚŚĞ ŐĂƐ ƐƉĞĐŝĞƐ ŐĞŶĞƌĂƚĞĚǁĞƌĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͘Ϯϵϱ
ŽƚŚďŝŽŵĂƐƐ ƐĂŵƉůĞƐ ƐƚĂƌƚĞĚ ƚŽ ŐĞŶĞƌĂƚĞ ,ϮKĂŶĚKϮ Ăƚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞх ϯϬϬ Σ͕ ĨŽůůŽǁĞĚďǇ ƚŚĞϮϵϲ




ƌŝƐĞƚŽƚŚĞĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞůǇ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ĚĞůĂǇĨŽƌĂůůĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƉĞĂŬƐ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽƚŚĞd'ƌĞƐƵůƚƐ͘ϯϬϭ
ůůƚŚĞ ĨŽƵƌ ĐŽĂů ƐĂŵƉůĞƐ ƚĞƐƚĞĚǁĞƌĞĨŽƵŶĚƚŽƉƌŽĚƵĐĞ,ϮK͕KϮ͕ ,ϰ͕Ϯ,ϲ ĂŶĚ,Ϯ ĂƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ хϯϬϮ
ϱϬϬ ΣǁŚŝĐŚĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ ƚŽ ƚŚĞ ƌĞŐŝŽŶŽĨŵĂƐƐ ůŽƐƐ ŝŶ ƚŚĞd' ƚĞƐƚ ƌĞƐƵůƚƐ͘ dŚĞ,ϮK ƌĞůĞĂƐĞĚ ĂƚϯϬϯ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ хϭϱϬ Σ ŝƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌĞůĞĂƐĞ ŽĨ ŝŶŚĞƌĞŶƚ ŵŽŝƐƚƵƌĞ ǁŚŝĐŚ ƉƌĞƐĞŶƚƐ ŝŶ ƚŚĞϯϬϰ
ƉŽƌĞͬĐĂƉŝůůĂƌŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĂŶĚ,ϮK ƉƌŽĚƵĐĞĚ ĨƌŽŵ ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝĐϯϬϱ







dŚĞ ŐĂƐ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĞǀŽůǀĞĚĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŚĞĂƚŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐ ĂƌĞ ƉůŽƚƚĞĚ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϱ͕ ĂŶĚ ƐŽŵĞ ĐŽŵŵŽŶϯϭϯ
ƉŚĞŶŽŵĞŶĂĐĂŶďĞ ŽďƐĞƌǀĞĚĨŽƌƚŚĞďŝŽŵĂƐƐĂŶĚĐŽĂů ƐĂŵƉůĞƐ͘ƐŝƚĐĂŶďĞƐĞĞŶƚŚĂƚďŽƚŚĐŚĂƌĐŽĂůϯϭϰ
ĂŶĚƚŽƌƌŝĨŝĞĚŐƌĂƐƐƐĂŵƉůĞƐƉƌŽĚƵĐĞĚ ůĂƌŐĞƌ ĂŵŽƵŶƚƐ ŽĨ,ϮKĂƚůŽǁƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ;ϭϬϬƚŽϮϬϬ ॶͿƚŚĂŶϯϭϱ
ƚŚĂƚŽĨĂůůĐŽĂůƐĂŵƉůĞƐ͘ĂĐŚƐĂŵƉůĞƉƌŽĚƵĐĞĚĂƉĞĂŬĨŽƌ,ϮKĂŶĚKϮ ŐĂƐĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŚĞĂƚŝŶŐǁŝƚŚŝŶϯϭϲ
ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ƌĂŶŐĞ ŽĨ ϯϬϬ Ͳ ϴϬϬ Σ͕ ďƵƚ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ĨŽƌ ďŽƚŚ ďŝŽŵĂƐƐ ƐĂŵƉůĞƐǁĂƐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇϯϭϳ














































































































































































































































ůĂƌŐĞƌ ƚŚĂŶƚŚŽƐĞĨŽƌƚŚĞ ĨŽƵƌĐŽĂůƐĂŵƉůĞƐ͘dŚĞƐŚĂƌƉ ,ϮKĂŶĚ KϮ ƉĞĂŬƐ ĨŽƌƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐĂƚƚŚĞϯϭϴ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨϯϬϬͲϰϬϬ ΣůŝŶŬƐǁĞůůǁŝƚŚ ƚŚĞƐĞĐŽŶĚƐŚĂƌƉd'ƉĞĂŬĨŽƌƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐ ;ƐŚŽǁŶŝŶϯϭϵ
&ŝŐƵƌĞϮďͿ ĂŶĚƉƌĞƐĞŶƚƐƚŚĞĐĂƐĞƚŚĂƚƚŚŝƐŝƐ ĚƵĞƚŽ ƚŚĞ ƌĞůĞĂƐĞŽĨ ,ϮK ĂŶĚKϮ ĨƌŽŵĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶϯϮϬ
ŽĨ ŚĞŵŝĐĞůůƵůŽƐĞ ĂŶĚ ĐĞůůƵůŽƐĞ Ăƚ ƚŚĂƚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘ŚĂƌĐŽĂů ƉƌŽĚƵĐĞĚ Ă ĨůĂƚƚĞƌ ďƵƚǁŝĚĞƉĞĂŬŽĨϯϮϭ
,ϮK ĂŶĚ KϮ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ďĞ ĂƐ Ă ƌĞƐƵůƚ ŽĨ ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞ ĂůƌĞĂĚǇ ďĞŝŶŐ ƉƌĞͲƚƌĞĂƚĞĚ ƚŽ ƐŝŵŝůĂƌϯϮϮ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĐŚĂƌĐŽĂů ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘ WƌĞǀŝŽƵƐ ƐƚƵĚŝĞƐ ůŝŶŬĞĚ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ĂŶĚ ƚŚĞϯϮϯ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌĞƋƵŝƌĞĚĨŽƌƚŚĞŐĂƐƐƉĞĐŝĞƐƚŽďĞƉƌŽĚƵĐĞĚƚŽƚŚĞĐŚĞŵŝĐĂůƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨ ƚŚĞďŝŽŵĂƐƐϯϮϰ
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ƵƐĞĚĨŽƌƚŚĞŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ ΀ϯϳ΁͘,ĞŵŝĐĞůůƵůŽƐĞŝƐŚŝŐŚĞƌŝŶĐĂƌďŽǆǇůĐŽŶƚĞŶƚǁŚŝĐŚƌĞƐƵůƚƐϯϮϱ
ŝŶŚŝŐŚĞƌKϮ ǇŝĞůĚ͕ǁŚŝůĞĐĞůůƵůŽƐĞ ĐŽŶƚĂŝŶƐĐĂƌďŽŶǇůĂŶĚĐĂƌďŽǆǇůƐƉĞĐŝĞƐǁŚŝĐŚƌĞƐƵůƚƐ ŝŶKĂŶĚϯϮϲ






dŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐǁĂƐ ƚŚĞŽŶůǇŵĂƚĞƌŝĂůǁŚŝĐŚƐƚĂƌƚĞĚ ƚŽƉƌŽĚƵĐĞ,ϰĂŶĚ Ϯ,ϲ Ăƚ ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐϯϯϯ
ƵŶĚĞƌϰϬϬ Σ͕ǁŚŝůĞĂůůƚŚĞŽƚŚĞƌƐĂŵƉůĞƐƉƌŽĚƵĐĞĚƚŚĞƐĞŐĂƐĞƐĂƚƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞх ϱϬϬ Σ͘&ŝŶĂůůǇϯϯϰ
,Ϯ ĂŶĚK ĨŽƌŵĂƚŝŽŶŚĂƉƉĞŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŚŝŐŚĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ƌĂŶŐĞǁŚŝĐŚ ŝƐ ůŝŶŬĞĚ ƚŽ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚϯϯϱ
ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞĂƚ ŚŝŐŚĞƌĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶĞŶĞƌŐǇ ΀ϴ͕ϯϴ΁͘ /ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ƚŚĞƌŵĂůĐƌĂĐŬŝŶŐŽĨŚǇĚƌŽĐĂƌďŽŶƐ ŝƐϯϯϲ
ƉŽƐƐŝďůĞĂƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞх ϲϬϬ Σ͘dŚĞĨŽƌŵĂƚŝŽŶŽĨKĂŶĚ,ϮĂƚŚŝŐŚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŝƐĂůƐŽ ůŝŶŬĞĚƚŽϯϯϳ
,ϰƌĞĂĐƚŝŽŶǁŝƚŚKϮ ƚŽ ĨŽƌŵKĂŶĚ,Ϯ ΀ϯϵ΁͘ůƐŽŚǇĚƌŽĐĂƌďŽŶƐĞǀŽůǀĞĚĂƚŚŝŐŚĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐϯϯϴ


























































































































ŵĂǇ ƌĞĂĐƚǁŝƚŚ,ϮK ƚŽ ĨŽƌŵ,Ϯ ĂŶĚƐŽŵĞK ΀ϯϬ͕ϰϬ΁ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐĐŚĞŵĞƐƉƌĞƐĞŶƚĞĚ ŝŶϯϯϵ
ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ ;ϰͿ ĂŶĚ;ϱͿ͘ϯϰϬ
KϮ;ŐͿ н,ϰ;ŐͿ՜ ϮK ;ŐͿ нϮ,Ϯ;ŐͿ ;ϰͿϯϰϭ
,ϮK ;ŐͿ н,ϰ;ŐͿ՜ K ;ŐͿ нϯ,Ϯ;ŐͿ ;ϱͿϯϰϮ
ϰ͘ <ŝŶĞƚŝĐĂŶĂůǇƐŝƐϯϰϯ
ϰ͘ϭ͘dŚĞ<ŝƐƐŝŶŐĞƌʹŬĂŚŝƌĂʹ^ƵŶŽƐĞŵĞƚŚŽĚϯϰϰ
dŚĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ŝƐ Ă ĐŽŵƉůĞǆ ƉƌŽĐĞƐƐ ĂƐ ƐĞǀĞƌĂů ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ŽĐĐƵƌϯϰϱ
ĚƵƌŝŶŐƚŚĞƌŵĂůĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ͕ǁŚŝĐŚŝŶĐůƵĚĞƐĐĂƌďŽŶŝǌŝŶŐĂŶĚŐĂƐĞǀŽůƵƚŝŽŶƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇĚƵƌŝŶŐϯϰϲ
ƚŚĞ ŚĞĂƚŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐ͘ &Žƌ Ă ďĞƚƚĞƌ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨ ƚŚĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ͕ŵĂŶǇ ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐϯϰϳ
ƐƚƵĚŝĞĚƚŚĞƌŵĂůĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐŵĂƚĞƌŝĂůƐƵƐŝŶŐd'ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ;ǁŚŝĐŚ ŝƐƚŚĞŵŽƐƚϯϰϴ
ĐŽŵŵŽŶƚĞĐŚŶŝƋƵĞͿ ƚŽŵĞĂƐƵƌĞƚŚĞǁĞŝŐŚƚůŽƐƐĨŽƌŬŝŶĞƚŝĐĂŶĂůǇƐŝƐ͘dŚĞŬŝŶĞƚŝĐƉĂƌĂŵĞƚĞƌŽďƚĂŝŶ ĂƌĞϯϰϵ
ƵƐĞĚ ƚŽ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞ ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝŶ ŵŽĚĞůůŝŶŐ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ ƚŽϯϱϬ
ƉƌĞĚŝĐƚ ƚŚĞ ŵĂƐƐ ĂŶĚ ĞŶĞƌŐǇ ďĂůĂŶĐĞƐ͘ dŚĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ĐĂŶ ďĞ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ĂƐϯϱϭ
ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ ΀ϮϮ΁ϯϱϮ
ZĂǁĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐŵĂƚĞƌŝĂůƐsŽůĂƚŝůĞнŚĂƌϯϱϯ




dŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĚĞƉĞŶĚĞŶƚƌĞĂĐƚŝŽŶƌĂƚĞĐŽŶƐƚĂŶƚŬ;dͿ ĐĂŶďĞ ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ ďǇĞƋƵĂƚŝŽŶ;ϳͿ͗ϯϱϲ



















ƌĂƚĞ͕ ƉƌĞͲĞǆƉŽŶĞŶƚŝĂů ĨĂĐƚŽƌ͕ ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ ĞŶĞƌŐǇ͕ ƵŶŝǀĞƌƐĂů ŐĂƐ ĐŽŶƐƚĂŶƚ͕ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ĂŶĚ ƌĞĂĐƚŝŽŶϯϲϮ
ĨƵŶĐƚŝŽŶƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘ϯϲϯ





ǁŚĞƌĞ࢏࢓ ŝƐƚŚĞŝŶŝƚŝĂůǁĞŝŐŚƚŽĨƚŚĞƐĂŵƉůĞ͕࢚࢓ ŝƐƚŚĞŝŶƐƚĂŶƚǁĞŝŐŚƚŽĨƚŚĞƐĂŵƉůĞĂƚƚŝŵĞƚ͕ ĂŶĚϯϲϲ
݂݉ ŝƐƚŚĞĨŝŶĂůǁĞŝŐŚƚŽĨƚŚĞƐĂŵƉůĞĂĨƚĞƌƚŚĞƌĞĂĐƚŝŽŶ͘ϯϲϳ


















ƋƵĂƚŝŽŶ ;ϭϮͿ ĐĂŶ ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ďǇ ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐ ĞƋƵĂƚŝŽŶ ;ϭϭͿ ƚŽ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ ƚŚĞ ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶϯϳϯ
ƌĂƚĞ͗ϯϳϰ















ǁŚĞƌĞࢍሺ࢞ሻ ൌ ׬ ሺࢌሺ࢞ሻሻି૚
࢞
૙
ŝƐ ƚŚĞ ŝŶƚĞŐƌĂů ĨŽƌŵ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŵŽĚĞů ΀ϯϮ΁͘ dŚĞƌĞ ĂƌĞ ƐĞǀĞƌĂůϯϳϲ
ŝŶƚĞŐƌĂůŵĞƚŚŽĚƐĂǀĂŝůĂďůĞǁŚŝĐŚĐĂŶďĞƵƐĞĚƚŽĂĐĐƵƌĂƚĞůǇĞƐƚŝŵĂƚĞŬŝŶĞƚŝĐƉĂƌĂŵĞƚĞƌ͘ŵŽŶŐƚŚĞŵϯϳϳ
<ŝƐƐŝŶŐĞƌʹŬĂŚŝƌĂʹ^ƵŶŽƐĞ ;<^ͿŵŽĚĞů ŝƐ ƵƐĞĚďǇŵĂŶǇ ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ ĂƐ Ă ƉƌŽǀĞŶŵŽĚĞů͕ ƐŝŶĐĞ ƚŚĞϯϳϴ
ŬŝŶĞƚŝĐ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ ŽĨ Ă ƐŽůŝĚ ƐƚĂƚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ĐĂŶ ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ǁŝƚŚŽƵƚ ŬŶŽǁŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶϯϳϵ
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵĂŶĚĂůƐŽ ŝƚŝƐŬŶŽǁŶƚŽŚĂǀĞŚŝŐŚĂĐĐƵƌĂĐǇŝŶĞƐƚŝŵĂƚŝŶŐŬŝŶĞƚŝĐƉĂƌĂŵĞƚĞƌ΀ϭϬ͕ϯϭ΁͘dŚĞϯϴϬ























dŚĞƌĞƐƵůƚƐŽďƚĂŝŶĞĚĨƌŽŵ ƚŚĞ d'ƚĞƐƚƐĂƚƚŚƌĞĞŚĞĂƚŝŶŐƌĂƚĞƐ;ϭϬ͕ϮϬ͕ĂŶĚϯϬ ΣͬŵŝŶͿĂƌĞŝŶƉƵƚƚĞĚϯϴϳ
ƚŽĂĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶĂĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽƚŚĞ<^ŵĞƚŚŽĚ ŝŶŽƌĚĞƌƚŽ ĐĂůĐƵůĂƚĞƚŚĞĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶĞŶĞƌŐǇ;ĂͿ ΀ϭϬ΁͘Ɛϯϴϴ
ĐĂŶďĞƐĞĞŶĨƌŽŵ ŽĨĨͲŐĂƐĂŶĂůǇƐŝƐ ƉůŽƚƐ ŝŶ&ŝŐƵƌĞϱ͕ Ăƚ ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨ ф ϮϬϬ ΣƚŚĞǁĞŝŐŚƚůŽƐƐŝƐϯϴϵ
ŵŽƐƚůǇ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƐƵƌĨĂĐĞ ŵŽŝƐƚƵƌĞ͕ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƌĞĚƵĐŝŶŐ ŐĂƐĞƐϯϵϬ
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ Ăƚ х ϮϬϬ Σ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ ƌĂƉŝĚůǇ ƚŽ ϵϬϬ Σ͘ ^Ž ƚŚĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶϯϵϭ
ĚĞŐƌĞĞ ;ǆͿǁĂƐĐĂůĐƵůĂƚĞĚĂĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽĞƋƵĂƚŝŽŶ;ϵͿ ĨŽƌǁĞŝŐŚƚůŽƐƐŝŶƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌĂŶŐĞŽĨϮϬϬͲϯϵϮ
ϵϬϬ Σ ĨŽƌ Ăůů ĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ƚĞƐƚĞĚ͘ &ŝŐƵƌĞ ϲ ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶϯϵϯ
ĚĞŐƌĞĞ;ǆͿ ĨŽƌƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐ ;d'ͿĂƐĂĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŝŶd' ƚĞƐƚƐĂƚƚŚĞŚĞĂƚŝŶŐƌĂƚĞƐŽĨϯϵϰ
ϭϬ͕ϮϬ͕ĂŶĚϯϬ ΣͬŵŝŶ͘ϯϵϱ
ϯϵϲ









;ǆͿ ŝŶ ƚŚĞ ƌĂŶŐĞŽĨϬ͘Ϯ ƚŽϬ͘ϴ ŝƐ ƐŚŽǁŶ ŝŶ &ŝŐƵƌĞϳ ĨŽƌ ƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐ ;d'Ϳ͘ dŚĞĂǀĞƌĂŐĞ ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶϰϬϬ
ĞŶĞƌŐǇ ŝƐ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŐƌĂĚŝĞŶƚ ĞƋƵĂů ƚŽ Ͳ
࢞ࡱ
ࡾ
ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚƐ͘ ʹ ǀĂůƵĞƐϰϬϭ
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ůŝŶĞĂƌ ůŝŶĞƐ ŽĨ ďĞƐƚ Ĩŝƚ ǁĞƌĞ ŝŶ ƚŚĞ ƌĂŶŐĞ ŽĨ Ϭ͘ϵϭ ƚŽϭ͘ϬϬ ΀ϯϯ΁ ƐŚŽǁŝŶŐ ŐŽŽĚϰϬϮ
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘ϰϬϯ



























dĂďůĞϮ ĐŽŶƚĂŝŶƐ ƚŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚǀĂƌŝĂďůĞƐ ĨŽƌ Ăůů ĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐŵĂƚĞƌŝĂůƐ ƚĞƐƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ͘ /ƚ ŝƐϰϬϳ
ƐĞĞŶ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĂƉƉĂƌĞŶƚ ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ ĞŶĞƌŐǇ ǁĂƐ ŶŽƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ĨŽƌ Ăůů ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ĚĞŐƌĞĞƐ͕ ǁŚŝĐŚϰϬϴ
ĐŽŶĨŝƌŵƐ ƚŚĞ ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ŽĨ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ Ăƚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘ϰϬϵ
ŚĂƌĐŽĂůŚĂƐƋƵŝƚĞŚŝŐŚĂŶĚƐƚĂďůĞĂ ǀĂůƵĞƐƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ͕ĂŶĚƚŚĞǀĂůƵĞĚŽĞƐŶŽƚĐŚĂŶŐĞĂůŽƚǁŝƚŚϰϭϬ
ƚŚĞĐŚĂŶŐĞŝŶĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĚĞŐƌĞĞ ƉƌŽďĂďůǇďĞĐĂƵƐĞŽĨƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚƐ ŽĨƉƌĞͲƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽŶƚŚŝƐŵĂƚĞƌŝĂů͘ϰϭϭ
dŽƌƌĞĨŝĞĚ ŐƌĂƐƐ ďĞŚĂǀĞĚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ͕ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ǁŝƚŚ Ă ůŽǁ Ă ǀĂůƵĞ Ăƚ Ă ůŽǁ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ĚĞŐƌĞĞ ĂŶĚϰϭϮ
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ůŝŶĞĂƌůǇ ǁŝƚŚ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŽĨ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͘ dŚŝƐ ŵĂǇ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ ƚŽ ůŽǁ Ă ǀĂůƵĞƐ ĨŽƌϰϭϯ
ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ ŚĞŵŝĐĞůůƵůŽƐĞ ĂŶĚ ĐĞůůƵůŽƐĞ ďƵƚ ŚŝŐŚĞƌ Ă ǀĂůƵĞƐ ĨŽƌ ůŝŐŶŝŶϰϭϰ
ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ͘ŽĂůƐŚŽǁƐ ĂƐŝŵŝůĂƌďĞŚĂǀŝŽƵƌƚŽĐŚĂƌĐŽĂů ǁŝƚŚƋƵŝƚĞƐƚĂďůĞŚŝŐŚĂ ǀĂůƵĞƐ͕ǁŚŝůĞϰϭϱ
ĐŽĂůǁŚŝĐŚĐŽŶƚĂŝŶƐŵĞĚŝƵŵǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌĐŽŶƚĞŶƚŚĂƐ ůŽǁƐƚĂďůĞĂ ǀĂůƵĞƐ͘ ŽĂůŚĂƐ ůŽǁĂϰϭϲ



















      
ǀĂůƵĞĂƚ ůŽǁĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĚĞŐƌĞĞĂŶĚŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ůŝŶĞĂƌůǇǁŝƚŚĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͘ŽĂůƐƚĂƌƚƐϰϭϳ
ǁŝƚŚ ůŽǁĂ ǀĂůƵĞ Ăƚ ůŽǁ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ĚĞŐƌĞĞ ĂŶĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ůŝŶĞĂƌůǇǁŝƚŚ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶϰϭϴ





 d'    
ŽŶǀĞƌƐŝŽŶ;ǆͿ Ă ZϮ Ă ZϮ Ă ZϮ Ă ZϮ Ă ZϮ Ă ZϮ
Ϭ͘Ϯ ϮϬϭ Ϭ͘ϵϵ ϭϲϱ Ϭ͘ϵϵ Ϯϭϱ ϭ͘ϬϬ ϭϴϯ Ϭ͘ϵϲ ϳϳ Ϭ͘ϵϱ ϭϵϮ Ϭ͘ϵϵ
Ϭ͘ϯ ϮϮϰ ϭ͘ϬϬ ϭϳϵ ϭ͘ϬϬ Ϯϰϲ ϭ͘ϬϬ ϭϵϰ Ϭ͘ϵϳ ϭϮϬ Ϭ͘ϵϯ ϮϰϮ Ϭ͘ϵϵ
Ϭ͘ϰ Ϯϵϯ ϭ͘ϬϬ ϭϴϵ ϭ͘ϬϬ Ϯϰϳ ϭ͘ϬϬ ϭϵϳ Ϭ͘ϵϳ ϭϱϰ Ϭ͘ϵϯ Ϯϳϴ ϭ͘ϬϬ
Ϭ͘ϱ ϯϭϯ ϭ͘ϬϬ ϭϵϴ Ϭ͘ϵϵ Ϯϲϴ ϭ͘ϬϬ ϭϵϯ Ϭ͘ϵϲ ϭϴϱ Ϭ͘ϵϱ ϯϭϭ ϭ͘ϬϬ
Ϭ͘ϲ ϯϰϭ ϭ͘ϬϬ Ϯϳϭ Ϭ͘ϵϴ ϯϬϰ ϭ͘ϬϬ ϭϴϬ Ϭ͘ϵϭ Ϯϭϵ Ϭ͘ϵϰ ϯϵϬ Ϭ͘ϵϵ
Ϭ͘ϳ ϯϲϲ ϭ͘ϬϬ ϰϬϬ Ϭ͘ϵϵ Ϯϵϰ ϭ͘ϬϬ ϭϲϵ Ϭ͘ϵϮ Ϯϲϰ Ϭ͘ϵϱ ϲϱϬ Ϭ͘ϵϴ
Ϭ͘ϴ Ϯϵϰ ϭ͘ϬϬ ϰϰϬ ϭ͘ϬϬ ϯϮϯ ϭ͘ϬϬ ϭϳϯ Ϭ͘ϵϱ ϯϯϱ Ϭ͘ϵϱ ϭϴϵϳ ϵϱ͘ϬϬ
ǀĞƌĂŐĞĂ ϮϵϬ Ϯϲϯ Ϯϳϭ ϭϴϰ ϭϵϰ ϱϲϲ
dŚĞƐĞ ŬŝŶĞƚŝĐ ŵŽĚĞůƐ ĂƐƐƵŵĞ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ Ăƚ Ă ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ĚĞŐƌĞĞ ĨŽƌϰϮϰ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŵĂƚĞƌŝĂůƐ ďƵƚ ĂƐ ŝƚ ĐĂŶ ďĞ ŽďƐĞƌǀĞĚ ĨƌŽŵ &ŝŐƵƌĞ ϰ ƚŚĂƚŵƵůƚŝƉůĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ ĂƚϰϮϱ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͘ dŚĞƌĞĨŽƌĞ ŝƚ ŝƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ŵĂŬĞ ĂĐĐƵƌĂƚĞ ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚϰϮϲ
ĐĂƌďŽŶ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘ dŚŝƐ ŵĞĂŶƐ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ĐĂŶ ĐŚĂŶŐĞ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶϰϮϳ
ƉƌŽĐĞƐƐ͕ƚŚĞƌĞĨŽƌĞĂ ŝƐĚĞƉĞŶĚĞŶƚŽŶĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĂŶĚƚŚĞĂǀĞƌĂŐĞǀĂůƵĞŽĨĂ ĐĂŶďĞĞƐƚŝŵĂƚĞĚĂƐĂϰϮϴ
ĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͘<ŝŶĞƚŝĐ ĂŶĂůǇƐŝƐƐŚŽǁĞĚĐŚĂƌĐŽĂů͕ƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐĂŶĚ ĐŽĂů;ĂůƌĞĂĚǇŝŶũĞĐƚĞĚϰϮϵ
ŝŶ ,/ƐĂƌŶĂ ƚƌŝĂůƐͿ ŚĂǀĞ ƐŝŵŝůĂƌ ĂǀĞƌĂŐĞ ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ ĞŶĞƌŐǇ ǀĂůƵĞƐ ;ϮϵϬ͕ Ϯϲϯ ĂŶĚ Ϯϳϭ Ŭ:ͬŵŽůϰϯϬ
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇͿ͘ ^ŝŶĐĞ ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨ ƚŚĞ ĐĂƌďŽŶŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĐŽŶƐŝƐƚƐŽĨŵƵůƚŝƉůĞ ĐŚĞŵŝĐĂů ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ͕ϰϯϭ
ƚŚĞ ĂǀĂůƵĞŵĂǇĐŚĂŶŐĞĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ŽŶƚŚĞƌĞĂĐƚŝŽŶƐƚĂŬŝŶŐƉůĂĐĞĂƚƐƉĞĐŝĨŝĐĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĚĞŐƌĞĞ͘/ƚϰϯϮ




dŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶĂ ĨŽƌƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐŝƐŶŽƚĂďůǇůĂƌŐĞƌ͘dŚŝƐŝƐďĞĐĂƵƐĞĂƚůŽǁĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ůĞǀĞůƐ ǀĞƌǇϰϯϳ
ůĂƌŐĞ ĂŵŽƵŶƚƐ ŽĨ ǁĞĂŬůǇ ďŽŶĚĞĚ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ĞǀŽůǀĞĚ Ğ͘Ő͘ ,ϮK ĂŶĚ KϮ ƐŚŽǁŶ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϰ ;ĂͿ͕ϰϯϴ
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ůĞƐƐ ĞŶĞƌŐǇ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞŵ ƚŽ ďĞ ƌĞŵŽǀĞĚ͘ ŚĂƌĐŽĂů ƐƚĂƌƚƐ ǁŝƚŚ ůŽǁĞƌ Ă Ăƚϰϯϵ
ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĚĞŐƌĞĞƐŽĨϬ͘ϮĂŶĚϬ͘ϯĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽĐŽĂů͕ďƵƚĐŽĂůŚĂƐůŽǁĞƌĂ ĂƚĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĚĞŐƌĞĞϰϰϬ
ŽĨϬ͘ϰ Ͳ Ϭ͘ϳ͘ƐĐĂŶďĞƐĞĞŶŝŶ&ŝŐƵƌĞƐ ϰ;ďͿĂŶĚ;ĐͿĐŚĂƌĐŽĂůƉƌŽĚƵĐĞƐ ůĂƌŐĞƌĂŵŽƵŶƚŽĨKϮ Ăƚ ůŽǁϰϰϭ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ǁŚĞƌĞ ĐŽĂů  ƉƌŽĚƵĐĞƐ ŵŽƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ǀŽůĂƚŝůĞƐ Ğ͘Ő͘ ,ϰ͕ Ϯ,ϲ ĂŶĚ ,Ϯ Ăƚ ůŽǁĞƌϰϰϮ





























ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞǁŚŝĐŚĐŽŶĨŝƌŵƐƚŚĞĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ŝŶ ƚŚĞĂ ǀĂůƵĞƐ͘ ĂƐĞĚŽŶŽĨĨͲŐĂƐĂŶĂůǇƐŝƐĂŶĚŬŝŶĞƚŝĐϰϰϯ




dŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ŽĨ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ƚŚĂƚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ ĚƵƌŝŶŐ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶϰϰϴ
ĚĞŐƌĞĞ ĨŽƌ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĐĂƌďŽŶ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ŝƐ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŝĂůϰϰϵ
ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ ǁŚŝĐŚ ŝŶ ƚƵƌŶ ŝƐ ůŝŶŬĞĚ ƚŽ ǀŽůĂƚŝůĞ ŵĂƚĞƌ ĐŽŶƚĞŶƚ͘ dŚĞƌĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƐŝŵŝůĂƌŝƚŝĞƐ ŝŶϰϱϬ
ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ďĞŚĂǀŝŽƵƌ ;ƐƵĐŚ ĂƐ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞͿ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ƐŵĞůƚŝŶŐϰϱϭ
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶǀĞƐƐĞů ŝŶ,/ƐĂƌŶĂƉƌŽĐĞƐƐ͘ŝŽŵĂƐƐ ƐĂŵƉůĞƐƉƌŽĚƵĐĞĚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ůĂƌŐĞƌ ĂŵŽƵŶƚŽĨ,ϮKϰϱϮ
ĂŶĚKϮ ĂƚůŽǁƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ĐŽĂůƐĂŵƉůĞƐƉƌŽĚƵĐĞŵŽƌĞ ,ϰ͕Ϯ,ϲ ĂŶĚ,Ϯ͘ϰϱϯ
ĞƐƉŝƚĞ ƚŚĞ ƉƌĞͲƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽĨ ďŝŽŵĂƐƐ ĐŚĂƌĐŽĂů ƐĂŵƉůĞƐ͕ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ƐŚŽǁĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ɛƚŝůůϰϱϰ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ǁĞŝŐŚƚ ůŽƐƐ ;ƌĞůĞĂƐĞ ŽĨ ,ϮKͿ Ăƚ ůŽǁ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ďĞĐĂƵƐĞ ,ϮK ŝƐ ĂďƐŽƌďĞĚ ĨƌŽŵϰϱϱ
ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ ĚƵĞƚŽƚŚĞŝƌƉŽƌŽƵƐƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ŽĨƚŚĞĐŚĂƌĐŽĂů͘dŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐƌĞůĞĂƐĞƐĂůĂƌŐĞĂŵŽƵŶƚŽĨϰϱϲ
,ϮKĂŶĚKϮ Ăƚ ƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ďĞƚǁĞĞŶ ϯϬϬͲϰϬϬ ΣĚƵĞƚŽŝƚƐŚŝŐŚŽǆǇŐĞŶƉŽƚĞŶƚŝĂů͘dŚĞƐĞ ŐĂƐĞƐϰϱϳ
ĂŶĚ,ϮKƌĞůĞĂƐŝŶŐĂƚůŽǁĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ĐĂŶ ĐĂƵƐĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĚƌŽƉŝŶƚŚĞ,/ƐĂƌŶĂĨƵƌŶĂĐĞ ǁŚŝĐŚϰϱϴ
ŶĞĞĚƐŚĞĂƚĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶĂŶĚĚƵĞƚŽŚŝŐŚKϮ ůĞǀĞůŵƵĐŚŵŽƌĞĐĂƌďŽŶŵĂƚĞƌŝĂůŵĂǇďĞŶĞĞĚĞĚ͘ dŽϰϱϵ
ĂǀŽŝĚƚŚĞƐĞƉƌŽďůĞŵƐĂŶĚƵƚŝůŝƐĞƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐ ĞĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ͕ĂƉƌĞͲƚƌĞĂƚŵĞŶƚĂƚƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨƵƉϰϲϬ
ƚŽϰϬϬ Σ ŝŶŝŶĞƌƚĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ ŝƐŶĞĐĞƐƐĂƌǇƚŽƌĞĚƵĐĞƚŚĞŽǆǇŐĞŶĐŽŶƚĞŶƚĂŶĚƉƌŽĚƵĐĞďŝŽͲĐŚĂƌƐ ǁŝƚŚϰϲϭ
ƐŝŵŝůĂƌĐŚĞŵŝĐĂůƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ ƚŽ ƚŚĞƌŵĂůĐŽĂů ĐƵƌƌĞŶƚůǇƵƐĞĚŝŶ,/ƐĂƌŶĂ͘dŽĐŽŵƉůĞƚĞƚŚŝƐƉƌŽĐĞƐƐ ŚĞĂƚϰϲϮ
ƐŽƵƌĐĞƐ ĨƌŽŵ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚĞĞů ƉůĂŶƚ ĐĂŶ ďĞ ƵƚŝůŝǌĞĚ ƚŽ ŬĞĞƉ ƚŚĞ ͞ŐƌĞĞŶ͟ ĐƌĞĚĞŶƚŝĂůƐ ŽĨϰϲϯ






ƐƚƵĚŝĞƐ ŵĂǇ ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ ,ϮK ĐŽŶƚĞŶƚ ŝŶ ĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ŽŶϰϳϬ
,/ƐĂƌŶĂƉƌŽĐĞƐƐƐƵĐŚĂƐŵĂƚĞƌŝĂůƐŚĂŶĚůŝŶŐĂŶĚŚĞĂƚďĂůĂŶĐĞ͘ϰϳϭ
ϲ͘ ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐϰϳϮ
/ŶŽƌĚĞƌ ƚŽĞŶĂďůĞƚŚĞƐĞůĞĐƚŝŽŶŽĨƐƵŝƚĂďůĞ ĨƵĞůŵŝǆ ŝŶ ƚŚĞŶŽǀĞů,/ƐĂƌŶĂ ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐƉƌŽĐĞƐƐ͕ ĨŽƵƌϰϳϯ
ĐŽĂůƐǁŝƚŚŶŽƚĂďůĞĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ŝŶǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌ ĐŽŶƚĞŶƚĂůŽŶŐǁŝƚŚ ƚǁŽďŝŽŵĂƐƐ ƐĂŵƉůĞƐ ƐŽƵƌĐĞĚϰϳϰ
ĨƌŽŵ ǁŽŽĚ ĂŶĚ ŐƌĂƐƐ ŽƌŝŐŝŶƐ ǁĞƌĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ͘ dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ ĐĂŶ ďĞϰϳϱ
ŽďƚĂŝŶĞĚ͘ϰϳϲ
x dŚĞǁƚй ŽĨ ƌĞĚƵĐŝŶŐ ŐĂƐĞƐ Ğ͘Ő͘ ,Ϯ͕ K͕ ĂŶĚ ŚǇĚƌŽĐĂƌďŽŶƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĨŽƌϰϳϳ



















ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ ĂŶĚ ĐĂƌďŽŶ ĚŝŽǆŝĚĞ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ƌĞĚƵĐƚŝŽŶථ͗  ƚĞĐŚŶŝĐĂů ƌĞǀŝĞǁ͘ ZĞŶĞǁĂďůĞ ĂŶĚϰϵϳ
^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞŶĞƌŐǇZĞǀŝĞǁƐϯϯ͕ϲϰϱͲϲϱϴ;ϮϬϭϰͿ͘ϰϵϴ
΀Ϯ΁ ^ƵŽƉĂũćƌǀŝ͕,͘ĞƚĂů͘hƐĞŽĨďŝŽŵĂƐƐŝŶŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚƐƚĞĞůŵĂŬŝŶŐʹ ^ƚĂƚƵƐƋƵŽ͕ĨƵƚƵƌĞŶĞĞĚƐĂŶĚϰϵϵ
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ƚŽ ŽƚŚĞƌ ůŽǁͲKϮƐƚĞĞů ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘ ƉƉů͘ ŶĞƌŐǇ Ϯϭϯ͕ ϯϴϰʹϰϬϳϱϬϬ
;ϮϬϭϴͿ͘ϱϬϭ
΀ϯ΁ ďĚƵůYƵĂĚĞƌ͕D͕͘ŚŵĞĚ͕^͕͘ĂǁĂů͕^͘͘ΘEƵŬŵĂŶ͕z͘WƌĞƐĞŶƚŶĞĞĚƐ͕ƌĞĐĞŶƚƉƌŽŐƌĞƐƐĂŶĚϱϬϮ
ĨƵƚƵƌĞ ƚƌĞŶĚƐ ŽĨ ĞŶĞƌŐǇͲĞĨĨŝĐŝĞŶƚ hůƚƌĂͲ>Žǁ ĂƌďŽŶ ŝŽǆŝĚĞ ;KϮͿ ^ƚĞĞůŵĂŬŝŶŐ ;h>K^ͿϱϬϯ
ƉƌŽŐƌĂŵ͘ZĞŶĞǁ͘^ƵƐƚĂŝŶ͘ŶĞƌŐǇZĞǀ͘ϱϱ͕ϱϯϳʹϱϰϵ;ϮϬϭϲͿ͘ϱϬϰ
΀ϰ΁ DĞŝũĞƌ͕ <͕͘ ĞŝůƐƚƌĂ͕ ͕͘ dĞĞƌŚƵŝƐ͕ ͕͘ KƵǁĞŚĂŶĚ͕ D͘ Θ sĂŶ Ğƌ ^ƚĞů͕ :͘ ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ ŝŶϱϬϱ
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐ͘dƌĂŶƐ͘/ŶĚŝĂŶ/ŶƐƚ͘DĞƚ͘ ;ϮϬϭϯͿ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϮϲϲϲͲϬϭϯͲϬϯϬϵͲǌϱϬϲ
΀ϱ΁ DĞŝũĞƌ͕<͕͘'ƵĞŶƚŚĞƌ͕͘ΘƌǇ͕Z͘:͘,/ƐĂƌŶĂWŝůŽƚWůĂŶƚWƌŽũĞĐƚ͘/Ŷ^ƚĞĞůŽŶ ϭʹϱ;ϮϬϭϭͿ͘ϱϬϳ





ŽĨ ƉƵůǀĞƌŝǌĞĚ ĐŽĂů ĂŶĚ ŝƚƐ ƚŚĞƌŵŽƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͗  ƌĞǀŝĞǁ͘ WƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ ŶĞƌŐǇ ĂŶĚ ŽŵďƵƐƚŝŽŶϱϭϯ
^ĐŝĞŶĐĞ͕ϯϯ;ϮͿ͕ƉƉ͘ϭϯϱͲϭϳϬ͘ϱϭϰ
΀ϵ΁ ŚĞŶ͕>͕͘ĞŶŐ͕͕͘'ƵŽ͕y͕͘DĂŽ͕z͕͘ŚĂŶŐ͕z͕͘ŚĂŶŐ͕y͕͘>ŝ͕t͕͘>ŽŶŐ͕z͕͘ŚƵ͕,͕͘ŝƚĞŶĞĞƌ͕͘ϱϭϱ




΀ϭϭ΁ 'ĂƓƉĂƌŽǀŝē͕ >͕͘ <ŽƌĞŸŽǀĄ͕ ͘ ĂŶĚ :ĞůĞŵĞŶƐŬǉ͕ @͘ ;ϮϬϭϬͿ͘ <ŝŶĞƚŝĐ ƐƚƵĚǇ ŽĨ ǁŽŽĚ ĐŚŝƉƐϱϮϬ
ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶďǇd'͘ŚĞŵŝĐĂůWĂƉĞƌƐ͕ϲϰ;ϮͿ͘ϱϮϭ




΀ϭϰ΁ ǁŝǀĞĚŝ͕ <͕͘ ŚĂƚƚĞƌũĞĞ͕ W͕͘ <ĂƌŵĂŬĂƌ͕D͘ ĂŶĚ WƌĂŵĂŶŝĐŬ͕ ͘ ;ϮϬϭϵͿ͘ WǇƌŽůǇƐŝƐ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐϱϮϲ
ĂŶĚŬŝŶĞƚŝĐƐŽĨ/ŶĚŝĂŶůŽǁƌĂŶŬĐŽĂůƵƐŝŶŐƚŚĞƌŵŽŐƌĂǀŝŵĞƚƌŝĐĂŶĂůǇƐŝƐ͘/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨϱϮϳ
ŽĂů^ĐŝĞŶĐĞΘdĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ϲ;ϭͿ͕ƉƉ͘ϭϬϮͲϭϭϮ͘ϱϮϴ
΀ϭϱ΁ ZĞŶ͕ ^͖͘ >Ğŝ͕ ,͖͘tĂŶŐ͕ >͖͘ Ƶ͕ Y͖͘ ŚĞŶ͕ ^͖͘tƵ͕ :͘ dŚĞƌŵĂů ďĞŚĂǀŝŽƵƌ ĂŶĚ ŬŝŶĞƚŝĐ ƐƚƵĚǇ ĨŽƌϱϮϵ
ǁŽŽĚǇďŝŽŵĂƐƐƚŽƌƌĞĨĂĐƚŝŽŶĂŶĚƚŽƌƌĞĨŝĞĚďŝŽŵĂƐƐƉǇƌŽůǇƐŝƐďǇd'͘ŝŽƐǇƐƚ͘ŶŐ͘ϮϬϭϯ͕ϭϭϲ͕ϱϯϬ
ϰϮϬʹϰϮϲ͕ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ďŝŽƐǇƐƚĞŵƐĞŶŐ͘ϮϬϭϯ͘ϭϬ͘ϬϬϯ͘ϱϯϭ





΀ϭϴ΁ zĂŶ͕ y͕͘ ŚĞ͕ ͘ ĂŶĚ yƵ͕ d͘ ;ϮϬϬϱͿ͘ ĨĨĞĐƚ ŽĨ ƌĂŶŬ͕ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ĂŶĚ ŝŶŚĞƌĞŶƚ ŵŝŶĞƌĂůƐ ŽŶϱϯϳ





΀ϮϬ΁ ŚĂŶŐ͕ y͕͘ ŽŶŐ͕ >͕͘ ŚĂŶŐ͕ :͕͘ dŝĂŶ͕ z͘ ĂŶĚ yƵ͕ '͘ ;ϮϬϭϭͿ͘ ŽĂů ƉǇƌŽůǇƐŝƐ ŝŶ Ă ĨůƵŝĚŝǌĞĚ ďĞĚϱϰϯ
ƌĞĂĐƚŽƌƐŝŵƵůĂƚŝŶŐ ƚŚĞƉƌŽĐĞƐƐĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐŽĨ ĐŽĂů ƚŽƉƉŝŶŐ ŝŶ&ďŽŝůĞƌ͘ :ŽƵƌŶĂůŽĨŶĂůǇƚŝĐĂůϱϰϰ
ĂŶĚƉƉůŝĞĚWǇƌŽůǇƐŝƐ͕ϵϭ;ϭͿ͕ƉƉ͘ϮϰϭͲϮϱϬ͘ϱϰϱ
΀Ϯϭ΁ ŝĂŐŝŶŝ͕͕͘ĂƌŽŶƚŝŶŝ͕&͘ĂŶĚdŽŐŶŽƚƚŝ͕>͘;ϮϬϬϲͿ͘ĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŽĨŝŽŵĂƐƐ&ƵĞůƐĂŶĚŝŽŵĂƐƐϱϰϲ
ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ^ƚƵĚŝĞĚ ďǇ d'ͬ&d/Z dĞĐŚŶŝƋƵĞ͘ /ŶĚƵƐƚƌŝĂů Θ ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ŚĞŵŝƐƚƌǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ϱϰϳ
ϰϱ;ϭϯͿ͕ƉƉ͘ϰϰϴϲͲϰϰϵϯ͘ϱϰϴ
΀ϮϮ΁ yƵ͕Z͕͘ ŚĂŶŐ͕ :͕͘tĂŶŐ͕'͕͘ ƵŽ͕,͕͘ >ŝƵ͕ ͕͘ :ŝĂŽ͕ <͕͘ >ŝƵ͕ z͘ ĂŶĚ>ŝ͕ <͘ ;ϮϬϭϲͿ͘ ĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶϱϰϵ
ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ ĂŶĚ <ŝŶĞƚŝĐ ŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ >ƵŵƉ ŽĂů ĨƌŽŵ ŚŝŶĂ KZyϯϬϬϬ hŶĚĞƌ ,ŝŐŚϱϱϬ
dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘DĞƚĂůůƵƌŐŝĐĂůĂŶĚDĂƚĞƌŝĂůƐdƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ͕ϰϳ;ϰͿ͕ƉƉ͘ϮϱϯϱͲϮϱϰϴ͘ϱϱϭ
΀Ϯϯ΁ ŚĞŶ͕͕͘>ŝƵ͕͕͘ŚĂŶŐ͕,͕͘ŚĞŶ͕z͘ĂŶĚ>ŝ͕Y͘;ϮϬϭϱͿ͘ĂŵďŽŽƉǇƌŽůǇƐŝƐƵƐŝŶŐd'ʹ&d/ZĂŶĚĂϱϱϮ




΀Ϯϱ΁ ŚĂŶŐ͕ y͕͘ ŽŶŐ͕ >͕͘ ŚĂŶŐ͕ :͕͘ dŝĂŶ͕ z͘ ĂŶĚ yƵ͕ '͘ ;ϮϬϭϭͿ͘ ŽĂů ƉǇƌŽůǇƐŝƐ ŝŶ Ă ĨůƵŝĚŝǌĞĚ ďĞĚϱϱϳ
ƌĞĂĐƚŽƌƐŝŵƵůĂƚŝŶŐ ƚŚĞƉƌŽĐĞƐƐĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐŽĨ ĐŽĂů ƚŽƉƉŝŶŐ ŝŶ&ďŽŝůĞƌ͘ :ŽƵƌŶĂůŽĨŶĂůǇƚŝĐĂůϱϱϴ
ĂŶĚƉƉůŝĞĚWǇƌŽůǇƐŝƐ͕ϵϭ;ϭͿ͕ƉƉ͘ϮϰϭͲϮϱϬ͘ϱϱϵ
΀Ϯϲ΁ ,ĂŶ͕&͕͘DĞŶŐ͕͕͘>ŝ͕Y͘ĂŶĚŚĂŶŐ͕z͘;ϮϬϭϲͿ͘dŚĞƌŵĂůĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶĂŶĚĞǀŽůǀĞĚŐĂƐĂŶĂůǇƐŝƐϱϲϬ
;d'ͲD^ͿŽĨ ůŝŐŶŝƚĞĐŽĂůƐ ĨƌŽŵ^ŽƵƚŚǁĞƐƚŚŝŶĂ͘ :ŽƵƌŶĂůŽĨ ƚŚĞŶĞƌŐǇ /ŶƐƚŝƚƵƚĞ͕ϴϵ;ϭͿ͕ƉƉ͘ϵϰͲϱϲϭ
ϭϬϬ͘ϱϲϮ
΀Ϯϳ΁ >ŝ͕ǆ͕͘DĂƚƵƐĐŚĞŬ͕'͕͘,ĞƌƌĞƌĂ͕D͕͘tĂŶŐ͕,͘ĂŶĚ<ĞƚƚƌƵƉ͕͘;ϮϬϬϮͿ͘/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ ŽĨƉǇƌŽůǇƐŝƐŽĨϱϲϯ
ŚŝŶĞƐĞ ĐŽĂůƐ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞƌŵĂů ĂŶĂůǇƐŝƐͬŵĂƐƐ ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ͘ dŚĞƌŵĂů ŶĂůǇƐŝƐ ĂŶĚ ĂůŽƌŝŵĞƚƌǇ͕ϱϲϰ
ϳϭ͕ƉƉ͘ϲϬϭʹϲϭϮ͘ϱϲϱ
΀Ϯϴ΁ ƌĞŶŝůůĂƐ͕ ͕͘ ZƵďŝĞƌĂ͕ &͘ ĂŶĚ WŝƐ͕ :͘ ;ϭϵϵϵͿ͘ ^ŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ ƚŚĞƌŵŽŐƌĂǀŝŵĞƚƌŝĐʹŵĂƐƐϱϲϲ
ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌŝĐ ƐƚƵĚǇŽŶ ƚŚĞƉǇƌŽůǇƐŝƐďĞŚĂǀŝŽƵƌŽĨ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƌĂŶŬ ĐŽĂůƐ͘ :ŽƵƌŶĂůŽĨŶĂůǇƚŝĐĂůϱϲϳ
ĂŶĚƉƉůŝĞĚWǇƌŽůǇƐŝƐ͕ϱϬ;ϭͿ͕ƉƉ͘ϯϭͲϰϲ͘ϱϲϴ





΀ϯϭ΁ ůͲdĂǁŝů͕ ͕͘ PŬǀŝƐƚ͕ >͕͘ D͘ ŚŵĞĚ͕ ,͘ ĂŶĚ ũƂƌŬŵĂŶ͕ ͘ ;ϮϬϭϵͿ͘ ĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ <ŝŶĞƚŝĐƐ ŽĨϱϳϰ
ŝĨĨĞƌĞŶƚdǇƉĞƐŽĨŝŽͲŽĂůƐhƐŝŶŐdŚĞƌŵŽŐƌĂǀŝŵĞƚƌŝĐŶĂůǇƐŝƐ͘DĞƚĂůƐ͕ϵ;ϮͿ͕Ɖ͘ϭϲϴ͘ϱϳϱ
΀ϯϮ΁ YŝĂŽ͕ z͕͘ŚĞŶ͕ ^͕͘ >ŝƵ͕ z͕͘ ^ƵŶ͕,͕͘ :ŝĂ͕ ^͕͘ ^Śŝ͕ :͕͘ WĞĚĞƌƐĞŶ͕͕͘tĂŶŐ͕ z͘ ĂŶĚ,ŽƵ͕y͘ ;ϮϬϭϱͿ͘ϱϳϲ




΀ϯϰ΁ zĂŶŐ͕,͕͘zĂŶ͕Z͕͘ŚĞŶ͕,͕͘ŚĞŶŐ͕͕͘>ĞĞ͕͘ĂŶĚ>ŝĂŶŐ͕͘ ;ϮϬϬϲͿ͘ /ŶͲĞƉƚŚ /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶŽĨϱϴϭ
ŝŽŵĂƐƐ WǇƌŽůǇƐŝƐ ĂƐĞĚ ŽŶ dŚƌĞĞDĂũŽƌ ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͗ര ,ĞŵŝĐĞůůƵůŽƐĞ͕ ĞůůƵůŽƐĞ ĂŶĚ >ŝŐŶŝŶ͘ϱϴϮ
ŶĞƌŐǇΘ&ƵĞůƐ͕ϮϬ;ϭͿ͕ƉƉ͘ϯϴϴͲϯϵϯ͘ϱϴϯ
΀ϯϱ΁ zĂŶŐ͕ ,͕͘ zĂŶ͕ Z͕͘ ŚĞŶ͕ ,͕͘ >ĞĞ͕ ͘ ĂŶĚ ŚĞŶŐ͕ ͘ ;ϮϬϬϳͿ͘ ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ ŽĨ ŚĞŵŝĐĞůůƵůŽƐĞ͕ϱϴϰ
ĐĞůůƵůŽƐĞĂŶĚůŝŐŶŝŶƉǇƌŽůǇƐŝƐ͘&ƵĞů͕ϴϲ;ϭϮͲϭϯͿ͕ƉƉ͘ϭϳϴϭͲϭϳϴϴ͘ϱϴϱ





΀ϯϴ΁ zĂŶŐ͕ ,͕͘ zĂŶ͕ Z͕͘ ŚĞŶ͕ ,͕͘ >ĞĞ͕ ͕͘ >ŝĂŶŐ͕ ͘ ĂŶĚ ŚĞŶŐ͕ ͘ ;ϮϬϬϲͿ͘DĞĐŚĂŶŝƐŵŽĨ WĂůŵKŝůϱϵϭ
tĂƐƚĞWǇƌŽůǇƐŝƐŝŶĂWĂĐŬĞĚĞĚ͘ŶĞƌŐǇΘ&ƵĞůƐ͕ϮϬ;ϯͿ͕ƉƉ͘ϭϯϮϭͲϭϯϮϴ͘ϱϵϮ
΀ϯϵ΁ ,ĂůŵĂŶŶ͕ D͕͘ ϮϬϭϴ͘ ŚĞŵŝĐĂů &ŝǆĂƚŝŽŶ KĨ ĂƌďŽŶ ŝŽǆŝĚĞŵĞƚŚŽĚƐ &Žƌ ZĞĐǇĐůŝŶŐ KϮ /ŶƚŽϱϵϯ
hƐĞĨƵůWƌŽĚƵĐƚƐ͘ŽĐĂZĂƚŽŶ͗ŚĂƉŵĂŶĂŶĚ,ĂůůͬZ͘ϱϵϰ
΀ϰϬ΁ ĂƐŝůĞ͕ ͕͘ ĞŶƚŝ͕'͕͘ Ğ &ĂůĐŽ͕D͘ ĂŶĚ /ĂƋƵĂŶŝĞůůŽ͕'͕͘ ϮϬϭϵ͘ ĂƚĂůǇƐŝƐ͕'ƌĞĞŶŚĞŵŝƐƚƌǇŶĚϱϵϱ
^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞŶĞƌŐǇ͘ϭƐƚĞĚ͘^ĂŶŝĞŐŽ͗ůƐĞǀŝĞƌ͕ƉƉ͘ϮϴϰͲϮϴϴ͘ϱϵϲ
















ďƐƚƌĂĐƚ͗ ,/ƐĂƌŶĂ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨĨĞƌƐ Ă ŶŽǀĞů ůŽǁ KϮ ĞŵŝƐƐŝŽŶ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ƚŽ ƚŚĞ ďůĂƐƚ ĨƵƌŶĂĐĞ ĨŽƌϭϱ
ƉƌŝŵĂƌǇŝƌŽŶƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘dŚŝƐŶĞǁƐŵĞůƚŝŶŐ ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐƚĞĐŚŶŽůŽŐǇŝƐĨůĞǆŝďůĞŝŶƌĂǁŵĂƚĞƌŝĂůƵƐĂŐĞϭϲ
ƐƵĐŚĂƐƚŚĞƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶŽĨďŝŽŵĂƐƐĨŽƌĐŽĂůĂƐĂƌĞĚƵĐƚĂŶƚ͘ZĞĚƵĐƚŝŽŶŝƐĐŽŶĚƵĐƚĞĚƚŚƌŽƵŐŚŵƵůƚŝƉůĞϭϳ
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƐŵĞůƚŝŶŐ ǀĞƐƐĞů ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŐĂƐĞŽƵƐ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞƌŵĂůϭϴ
ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌƐƌĞĂĐƚŝŶŐĚŝƌĞĐƚůǇǁŝƚŚŝƌŽŶŽǆŝĚĞĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐƐůĂŐƐĂŶĚŝŶũĞĐƚĞĚŝƌŽŶϭϵ
ŽƌĞ͘ /Ŷ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ͕ ĨŽƵƌ ĐŽĂůƐ ǁŝƚŚ ŶŽƚĂďůĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ŝŶ ǀŽůĂƚŝůĞ ŵĂƚƚĞƌ ĐŽŶƚĞŶƚ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ƚǁŽϮϬ
ďŝŽŵĂƐƐƐĂŵƉůĞƐƐŽƵƌĐĞĚĨƌŽŵ ǁŽŽĚĂŶĚŐƌĂƐƐ ŽƌŝŐŝŶƐ ǁĞƌĞŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚĨŽƌƚŚĞƐĞůĞĐƚŝŽŶŽĨƐƵŝƚĂďůĞϮϭ




;sd&ͲYD^Ϳ ǁĂƐ ĞŵƉůŽǇĞĚ ĨŽƌ ŽĨĨͲŐĂƐ ĂŶĂůǇƐŝƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͘ ƵƌŝŶŐ d' ƚĞƐƚƐ ƚŚĞϮϰ
ƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞŚĞĂƚĞĚƵŶĚĞƌ Ă ϵϵ͘ϵϵϵϵй ĂƌŐŽŶĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ ƚŽϭϱϬϬ ΣĂƚ ƚŚƌĞĞĚŝĨĨĞƌĞŶƚŚĞĂƚŝŶŐϮϱ
ƌĂƚĞƐ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ ƚŚĞŬŝŶĞƚŝĐƐŽĨ ƚŚĞƌŵĂů ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞƐĞŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘ dŚƌŽƵŐŚƵƐĞŽĨ ƚŚĞϮϲ
<ŝƐƐŝŶŐĞƌʹ ŬĂŚŝƌĂʹ^ŽŶƵƐĞ ŵŽĚĞů ĂŶ ĂǀĞƌĂŐĞĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶĞŶĞƌŐǇǁĂƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚĂƐĂĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨƚŚĞϮϳ
ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĚĞŐƌĞĞ͘dŚĞĨƵƌŶĂĐĞ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚƵŶĚĞƌĂϵϵ͘ϵϵϵй ƌĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ ƚŽĂϮϴ
ƉĞĂŬƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨϭϱϬϬΣ͕ĂƚĂŚĞĂƚŝŶŐƌĂƚĞŽĨϭϬΣͬŵŝŶ͘dŚĞǁƚйŽĨƌĞĚƵĐŝŶŐŐĂƐĞƐĞ͘Ő͘,Ϯ͕K͕Ϯϵ
ĂŶĚŚǇĚƌŽĐĂƌďŽŶƐ͕ ĂŶĚƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌĞƋƵŝƌĞĚĨŽƌƚŚĞƐĞŐĂƐĞƐƚŽĞǀŽůǀĞ ǁĂƐ ŶŽƚĂďůǇ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĨŽƌϯϬ
ĞĂĐŚŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ďƵƚƚŚĞƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĂǆŝŵƵŵ ƉĞĂŬƐŽĨĞǀŽůƵƚŝŽŶŽĨƚŚĞƐĞ ŐĂƐĞƐĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞĚǁĞůůƚŽϯϭ
ƚŚĞŵĂǆŝŵƵŵ ƌĂƚĞŽĨŵĂƐƐ ůŽƐƐ͘ &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ƚŚĞŽĨĨͲŐĂƐ ĂŶĂůǇƐŝƐ ƌĞǀĞĂůƐ ƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐ ĐŽŶƚĂŝŶƐϯϮ
ůĂƌŐĞĂŵŽƵŶƚŽĨǁĂƚĞƌĂŶĚĐĂƌďŽŶĚŝŽǆŝĚĞǁŚŝĐŚǁŝůůďĞƌĞůĞĂƐĞĚĂƚ ǀĞƌǇůŽǁƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ƚŚĞƌĞĨŽƌĞϯϯ
















ĂŶĚ ƚŚĞ ĚĞŵĂŶĚ ŝƐ Ɛƚŝůů ƐĞƚ ƚŽ ŐƌŽǁ͕ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ŝŶ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ ĚĞƐƉŝƚĞ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůϱϬ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͘ ^ƚƌŝŶŐĞŶƚ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ƚŚĞ ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ ƚĂƌŐĞƚ ŽĨϱϭ
ϴϬͲϵϱй ĐĂƌďŽŶ ĚŝŽǆŝĚĞ ;KϮͿ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ ďǇ ϮϬϱϬ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ϭϵϵϬ ďĂƐĞůŝŶĞ͕ ŚĂǀĞϱϮ
ĨŽƌĐĞĚ Ăůů ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ ŝŶƚŽ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ΀ϭ΁͘ /ƌŽŶŵĂŬŝŶŐ ŝƐ ĂŶ ĞŶĞƌŐǇ ŝŶƚĞŶƐŝǀĞϱϯ
ƉƌŽĐĞƐƐ ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ ĨŽƌ ϰͲϳй ŽĨ ŐůŽďĂů KϮ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ĂůŽŶĞ ΀Ϯ΁͘ tŝƚŚ ƚŚĞ ƐƚƌŝĐƚ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůϱϰ
ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƌĞĐĞŶƚ ƐŝŐŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ WĂƌŝƐ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕ ƐƚĞĞů ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ĂƌĞ ƵŶĚĞƌ ĐŽŶƚŝŶƵĂůůǇϱϱ
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ KϮ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ĨƵƌƚŚĞƌ ƚŽ ŶĞĂƌ ŶĞƚ ǌĞƌŽ ůĞǀĞůƐ͘ ĞƐƉŝƚĞ ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůϱϲ
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕ ĂƌŽƵŶĚ Ă ϱϬй ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ ŝŶ KϮ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐϱϳ
ƐŝŶĐĞϭϵϵϬ͕ŝƚ ŝƐďĞůŝĞǀĞĚĂƚƌƵĞƐƚĞƉĐŚĂŶŐĞŝŶƐƚĞĞůŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐƚĞĐŚŶŽůŽŐǇŝƐƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ƵƌƌĞŶƚϱϴ
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ ĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐ ŽĨ ƐŝŶƚĞƌŝŶŐ͕ ĐŽŬĞŵĂŬŝŶŐ ĂŶĚ ďůĂƐƚ ĨƵƌŶĂĐĞ ;&Ϳ ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ ƚŽϱϵ
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ ϵϬй ŽĨ ƚŚĞ KϮ ŽƵƚƉƵƚ ĨƌŽŵ Ă ďůĂƐƚ ĨƵƌŶĂĐĞ ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐͲďĂƐŝĐ ŽǆǇŐĞŶ ƐƚĞĞůŵĂŬŝŶŐϲϬ
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ ƐƚĞĞů ƉůĂŶƚ ΀Ϯ΁͘ dŚĞƌĞĨŽƌĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ĞĨĨŽƌƚƐ ĂƌĞ ŶŽǁ ďĞŝŶŐ ĨƵŶŶĞůůĞĚ ŝŶƚŽ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞϲϭ
ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ ǁŚŝĐŚ ƉƌŽŵŝƐĞ ƚŚĞ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ ƚŽ ƌĞŵŽǀĞ ƚŚĞ ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ ŽĨ ĐŽŬĞ ŵĂŬŝŶŐ͕ϲϮ
ƐŝŶƚĞƌŝŶŐ ĂŶĚ ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ & ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐ͘ ^ĞǀĞƌĂů ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶϲϯ
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĞĚŽƌĂƌĞƵŶĚĞƌĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ĨŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇƉƌŽǀĞŶƉƌŽĐĞƐƐĞƐ;KZy ĂŶĚϲϰ
&/EyͿ͕ /dŵŬϯ ƉƌŽĐĞƐƐ͕ ĐŽĂůͲďĂƐĞĚ Žƌ ŐĂƐͲďĂƐĞĚ ,z> ƉƌŽĐĞƐƐ͕ ĐŽĂůͲďĂƐĞĚ DyK> Žƌ ŐĂƐͲďĂƐĞĚϲϱ
D/Zy͕ĨůƵŝĚŝƐĞĚďĞĚƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ;ŝĐŽƌĞĚĂŶĚĐŝƌĐŽĨĞƌͿĂŶĚ,/ƐĂƌŶĂƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ΀ϭ͕ϰ΁͘ϲϲ
,/ƐĂƌŶĂ ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇŝƐĂŶ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐƉƌŽĐĞƐƐ͕ǁŚŝĐŚǁĂƐ ĚĞǀĞůŽƉĞĚƵŶĚĞƌƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶϲϳ
hůƚƌĂͲ>Žǁ KϮ ƐƚĞĞůŵĂŬŝŶŐ ;h>K^Ϳ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ƐŝŶĐĞ ϮϬϬϰ͘ dŚĞ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ĞĐŽŶŽŵŝĐϲϴ
ďĞŶĞĨŝƚƐ ŽĨ ůŽǁKWy ĂŶĚWy͕ ŝƚƐ ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ ŝŶ ƌĂǁŵĂƚĞƌŝĂůƐ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƐĐƌĂƉƐ ĂŶĚǁĂƐƚĞƐͿ ĂŶĚϲϵ
ĨƵĞůƐ͕ ƚŚĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůďĞŶĞĨŝƚƐŽĨƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ƌĞĚƵĐƚŝŽŶŝŶKϮ ĂŶĚŽƚŚĞƌŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞŐĂƐĞƐ ĂŶĚŝƚƐϳϬ
ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ ĨŽƌ ďƌŽǁŶĨŝĞůĚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ,/ƐĂƌŶĂ ƉƌŽĐĞƐƐ Ă ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ ĨƌŽŶƚ ƌƵŶŶĞƌ ĂƐ ĂŶϳϭ
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ƚŽ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů &͘ ,/ƐĂƌŶĂ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ŶĞǁ ƌŽƵƚĞ ŽĨ ƐŵĞůƚŝŶŐ ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚ ŚĂƐϳϮ
ďĞĞŶĚĞǀĞůŽƉĞĚďǇĐŽŵďŝŶŝŶŐƚǁŽŬŶŽǁŶƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ ŽĨƚŚĞǇĐůŽŶĞŽŶǀĞƌƚĞƌ&ƵƌŶĂĐĞ;&ͿĂŶĚϳϯ
ƚŚĞ ^ŵĞůƚŝŶŐ ZĞĚƵĐƚŝŽŶ sĞƐƐĞů ;^ZsͿ ΀ϯ͕ ϰ΁͘ ,/ƐĂƌŶĂ ŚĂƐ ƚŚĞ ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ƵƐĞ Ă ǁŝĚĞƌ ƌĂŶŐĞ ŽĨ ƌĂǁϳϰ
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĂŶĚ ĨƵĞůƐ ŝŶ ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů & ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐ͘ ,/ƐĂƌŶĂ ƵƐĞƐ ĨŝŶĞ ŽƌĞƐ ĂŶĚϳϱ
ƚŚĞƌŵĂů ĐŽĂůƐ͕ ĂŶĚ ĞůŝŵŝŶĂƚĞ ƚŚĞ ƐŝŶƚĞƌŝŶŐͬĂŐŐůŽŵĞƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐŽŬĞ ƉůĂŶƚƐ͕ ǁŚŝĐŚ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇϳϲ
ƌĞĚƵĐĞƐƚŚĞ KϮ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐďǇƵƉƚŽ ϮϬйǁŝƚŚŽƵƚĐĂƌďŽŶĐĂƉƚƵƌĞĂŶĚƐƚŽƌĂŐĞ;^ͿĂŶĚƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇϳϳ
ϴϬйǁŝƚŚ^ ΀ϯ͕ϱ΁͘WĂƌƚŝĂůůǇƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŶŐĐŽŬŝŶŐĐŽĂůǁŝƚŚ ƚŚĞƌŵĂůĐŽĂů ;ƉƵůǀĞƌŝƐĞĚĐŽĂů ŝŶũĞĐƚŝŽŶͿ͕ϳϴ
ƌĞŶĞǁĂďůĞďŝŽŵĂƐƐĂŶĚŶĂƚƵƌĂůŐĂƐŝŶƚŚĞĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů& ŚĂƐďĞĞŶĂĐŚŝĞǀĞĚďƵƚƚŚĞƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚϳϵ
ĨŽƌ ďƵƌĚĞŶ ƐƵƉƉŽƌƚ ŝŶ ƚŚĞ & ŚĂƐ ƐĞƚ ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚĞ ƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ĨƵĞůƐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ϴϬ
,/ƐĂƌŶĂĚŽĞƐŶŽƚ ƌĞƋƵŝƌĞďƵƌĚĞŶƐƵƉƉŽƌƚ͕ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ŝƚŚĂƐŐƌĞĂƚƉŽƚĞŶƚŝĂůƚŽĨƵůůǇƐƵďƐƚŝƚƵƚĞĐƵƌƌĞŶƚϴϭ
ĐŽŬŝŶŐĐŽĂůǁŝƚŚŽƚŚĞƌĨƵĞůƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐďŝŽŵĂƐƐ͕ǁŚŝůĞ ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐ ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇĂŶĚƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇϴϮ
΀ϯ΁͘ϴϯ
dŚĞ,/ƐĂƌŶĂ ƉƌŽĐĞƐƐ ďĞŐŝŶƐ ǁŝƚŚ ŝƌŽŶ ŽƌĞ ;ĂŶĚ ĨůƵǆŝŶŐŵĂƚĞƌŝĂůƐͿ ĂŶĚ ŽǆǇŐĞŶ ďĞŝŶŐ ƉŶĞƵŵĂƚŝĐĂůůǇϴϰ
ŝŶũĞĐƚĞĚ ŝŶƚŽƚŚĞ& ĂŶĚŚŝƚƚŝŶŐƚŚĞǁĂůůŽĨƚŚĞ&͕ǁŚĞƌĞ^Zs ŽĨĨͲŐĂƐĞƐĂƌĞ ďƵƌŶŝŶŐ͕ĂƐĂƌĞƐƵůƚ͕ϴϱ
ŝƌŽŶ ŽƌĞ ŝƐ ƉƌĞͲƌĞĚƵĐĞĚ ďǇ ϭϬͲϮϬй ĂŶĚ ďĞĐŽŵĞƐ ƉĂƌƚŝĂůůǇŵŽůƚĞŶ͘ dŚĞ ƉĂƌƚŝĂůůǇ ƌĞĚƵĐĞĚ ŽƌĞ ƚŚĞŶϴϲ
ĚƌŝƉƐ ĚŽǁŶĂůŽŶŐƚŚĞǁĂůůƵŶĚĞƌŐƌĂǀŝƚǇĂƚƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϭϰϱϬΣ ŝŶƚŽƚŚĞ^Zsϴϳ
ǁŚĞƌĞƚŚĞŵĞƚĂůďĂƚŚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŝƐďĞƚǁĞĞŶϭϰϬϬͲϭϱϬϬΣ͘dŚĞƌŵĂůĐŽĂůŝƐ ŝŶũĞĐƚĞĚŝŶƚŽƚŚĞ^Zsϴϴ
ůŝƋƵŝĚŵĞƚĂůǁŚŝĐŚƉĂƌƚůǇ ĚŝƐƐŽůǀĞƐ͕ĂĚĚŝŶŐ ĐĂƌďŽŶŝŶƚŽƚŚĞůŝƋƵŝĚŵĞƚĂů ƚŽƌĞƉůĞŶŝƐŚƚŚĂƚƵƐĞĚŝŶƚŚĞϴϵ
ƐŵĞůƚŝŶŐ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ƐƚĞƉƐ ŽĨƚŚĞƉƌŽĐĞƐƐ ΀ϯ͕ϱ΁͘dŚĞƐŵĞůƚŝŶŐƌĞĂĐƚŝŽŶƐĂƌĞƐŚŽǁŶ ŝŶĞƋƵĂƚŝŽŶƐ ;ϭͿ ƚŽϵϬ
;ϯͿ͕;ϭͿŝƐĂŶŽǀĞƌĂůů&ĞKƌĞĚƵĐƚŝŽŶďǇĐĂƌďŽŶĚŝƐƐŽůǀĞĚŝŶƚŚĞŵĞƚĂůŽƌƐŽůŝĚĐŚĂƌ ĂŶĚ;ϮͿĂŶĚ;ϯͿĂƌĞϵϭ
ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞͬĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐƚĞƉƐ ΀ϲ΁͘ϵϮ
&ĞK;ůͿн ΀&Ğʹ ;ůͿ Ȁ  ;ƐͿ΁՜ &Ğ;ůͿ нK;ŐͿ ;ϭͿϵϯ
K;ŐͿн&ĞK;ůͿ՜ &Ğ;ůͿ нKϮ;ŐͿ ;ϮͿϵϰ
KϮ;ŐͿ н ;ƐͿ՜ ϮK;ŐͿ ;ϯͿϵϱ
ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚŽĨĐŽĂůǁŝƚŚĂĐĂƌďŽŶͲŶĞƵƚƌĂůďŝŽŵĂƐƐ ŝŶ ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐŽĨĨĞƌƐŐƌĞĂƚƉŽƚĞŶƚŝĂů ƚŽƌĞĚƵĐĞϵϲ
ƌĞůŝĂŶĐĞ ŽŶ ŶŽŶͲƌĞŶĞǁĂďůĞ ĐĂƌďŽŶ ƐŽƵƌĐĞƐ ŝŶ ƚŚŝƐŵĂũŽƌ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌ ƚŽ ĐĂƌďŽŶ ĚŝŽǆŝĚĞ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐϵϳ
ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐƚĞĞů ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŽ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ,/ƐĂƌŶĂ͛Ɛ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ǁŚŝůĞ ƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŶŐ ĐŽĂů͕ϵϴ
ĐĂƌďŽŶŝƐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƌĂǁ ďŝŽŵĂƐƐ ŝƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ĨŝǆĞĚ ĐĂƌďŽŶ ;ĨŝǆͿ ĐŽŶƚĞŶƚ ĂŶĚ ƌĞŵŽǀĞϵϵ
ŵŽŝƐƚƵƌĞ͕ ŽǆǇŐĞŶ ĂŶĚ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ǀŽůĂƚŝůĞ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕ ƐŝŶĐĞ ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐϭϬϬ
ĚĞĐƌĞĂƐĞƚŚĞĞŶĞƌŐǇĐŽŶƚĞŶƚ΀ϳ΁͘ ŝĨĨĞƌĞŶƚƚŚĞƌŵŽĐŚĞŵŝĐĂůĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ ĐĂŶďĞƵƐĞĚ ĨŽƌϭϬϭ
ƉƌĞͲƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƌĂǁ ďŝŽŵĂƐƐ ƚŽ ŽďƚĂŝŶ ĐŚĂƌƐ ǁŝƚŚ ƐƵŝƚĂďůĞ ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ ĨŽƌ ,/ƐĂƌŶĂ͘ dŚĞ ƉƌĞͲϭϬϮ
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƚŚĞ ƚǇƉĞ ŽĨ ƌĂǁ ďŝŽŵĂƐƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƚŚĞ ĐŚĞŵŝĐĂů͕ ƉŚǇƐŝĐĂů͕ ĂŶĚϭϬϯ
ŵĞĐŚĂŶŝĐĂůƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐŽĨƚŚĞĐŚĂƌƐ͕ ǁŚŝĐŚĂƌĞŶĞĐĞƐƐĂƌǇƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐƚŽƉƌŽĚƵĐĞĐŚĂƌƐ ǁŚŝĐŚ ƋƵĂůŝƚŝĞƐϭϬϰ
ŵŽƐƚĐůŽƐĞůǇ ƌĞƐĞŵďůĞƐƚŚĞƚŚĞƌŵĂůĐŽĂůĐƵƌƌĞŶƚůǇƵƐĞĚŝŶƚŚĞ,/ƐĂƌŶĂƉƌŽĐĞƐƐ ƚŽŵĂŝŶƚĂŝŶƉƌŽĐĞƐƐϭϬϱ
ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ ĂŶĚĞŶĂďůĞƚŚĞƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů ƐŚŝĨƚŝŶƌĂǁŵĂƚĞƌŝĂůƵƐĞ ΀ϱ΁͘ϭϬϲ





,Ϯ͕ ,ϮK͕ K͕ ĂŶĚ KϮ͕ ƚŚĞďĂůĂŶĐĞŽĨ ǁŚŝĐŚǁŝůůĐŚĂŶŐĞƚŚĞƌĞĚƵĐŝŶŐĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂŶĚĐŽŶƚƌŽůŽƚŚĞƌϭϭϮ
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐƐƵĐŚĂƐŝŐŶŝƚŝŽŶ͕ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĨůĂŵĞƐƚĂďŝůŝƚǇ ŝŶ ƚŚĞƉŽƐƚĐŽŵďƵƐƚŝŽŶǌŽŶĞ͘ ƐƐƵĐŚϭϭϯ
ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŽĨĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐŵĂƚĞƌŝĂůƐƵƐĞĚŝŶ,/ƐĂƌŶĂƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ ŝƐĂŬĞǇƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ ǁŚŝĐŚϭϭϰ
ŶĞĞĚƐ ƚŽ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƚŽ ĂĐŚŝĞǀĞ ŚŝŐŚ ĞĨĮĐŝĞŶĐǇ ΀ϵ΁͘ tŚŝůĞ ǀŽůĂƚŝůĞ ŵĂƚƚĞƌ ŝƐ ƌĞůĞĂƐĞĚ ƚŚĞ ĐŚĂƌϭϭϱ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ŐŽĞƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ĐŚĂŶŐĞƐ Ğ͘Ő͘ ƉĂƌƚŝĐůĞ ďƌĞĂŬͲƵƉ͕ ƐŽĨƚĞŶŝŶŐ ĂŶĚ ƐǁĞůůŝŶŐ͕ǁŚŝĐŚ ŝƐϭϭϲ
ƐƚƌŽŶŐůǇ ĚĞƉĞŶĚĂŶƚ ŽŶ ƚŚĞ ĐŚĞŵŝĐĂů ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ ĂŶĚ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ŚĞĂƚŝŶŐ ƌĂƚĞ͕ϭϭϳ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƉƌĞƐƐƵƌĞ ΀ϴ΁͘ϭϭϴ
ŝŽŵĂƐƐ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƵƐƵĂůůǇ ŝŶǀŽůǀĞƐ ƚŚĞ ƚŚĞƌŵĂů ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚƌĞĞ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ŶĂŵĞůǇϭϭϵ
ŚĞŵŝĐĞůůƵůŽƐĞ͕ ĐĞůůƵůŽƐĞ͕ ĂŶĚ ůŝŐŶŝŶ ΀ϭϬ΁͘ dŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞƐĞ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐϭϮϬ
ƉƌŽĐĞĞĚƐŝŶƚŚƌĞĞƐƚĂŐĞƐ͗ŵŽŝƐƚƵƌĞĚĞƐŽƌƉƚŝŽŶ͕ĂĐƚŝǀĞ ĚĞĐĂǇ ĂŶĚƉĂƐƐŝǀĞ ĚĞĐĂǇ͘DŽŝƐƚƵƌĞĚĞƐŽƌƉƚŝŽŶϭϮϭ
ŽĐĐƵƌƐĂƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ф ϭϱϬ Σ͘dŚŝƐŝƐĨŽůůŽǁĞĚ ďǇ ĂĐƚŝǀĞĚĞĐĂǇŝŶǁŚŝĐŚŵŽƐƚŽĨƚŚĞǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌϭϮϮ
ŝƐ ƌĞůĞĂƐĞĚĂƚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞďĞƚǁĞĞŶϮϬϬͲϱϬϬ Σ͕ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚŝƐ ƐƚĂŐĞĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨŚĞŵŝĐĞůůƵůŽƐĞϭϮϯ
ĂŶĚ ĐĞůůƵůŽƐĞ ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ͘ ĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨ ůŝŐŶŝŶ ƐƚĂƌƚƐ ŝŶ ĂĐƚŝǀĞ ĚĞĐĂǇ ĂŶĚ ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ ƚŽ ƉĂƐƐŝǀĞϭϮϰ
ĚĞĐĂǇ ĂƚĂǀĞƌǇƐůŽǁ ƌĂƚĞ ƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞĨƵůůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌĂŶŐĞ ŽĨƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ΀ϭϭ΁͘ŽĂů ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶϭϮϱ
ƉƌŽĐĞĞĚƐ ƚŚƌŽƵŐŚ Ă ƐŝŵŝůĂƌ ƚŚĞƌŵĂů ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ͕ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ǁŝƚŚ ŵŽŝƐƚƵƌĞ ĚĞƐŽƌƉƚŝŽŶ ĂƚϭϮϲ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞф ϭϱϬ ΣĂŶĚƚŚĞŶ ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶŵŽďŝůĞĂŶĚŝŵŵŽďŝůĞƉŚĂƐĞƐ ŽĐĐƵƌ ĂƚƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐϭϮϳ
ďĞƚǁĞĞŶϭϱϬͲϲϬϬ Σ͘dŚŝƐ ƌĞƐƵůƚƐŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĂůŝƉŚĂƚŝĐĂŶĚĂƌŽŵĂƚŝĐƚĂƌĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐĂŶĚϭϮϴ
Ă ŶƵŵďĞƌŽĨůŝŐŚƚŐĂƐĞƐ;Ğ͘Ő͘,ϮK͕K͕,ϰ ĂŶĚKϮͿ͘dŚĞĨŝŶĂůƐƚĂŐĞŽĨƚŚĞƌŵĂůĐŽĂůĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŝƐϭϮϵ
ƚŚĞďƌĞĂŬƵƉŽĨŚĞƚĞƌŽĐǇĐůŝĐĐŽŵƉŽƵŶĚƐĂƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŚŝŐŚĞƌƚŚĂŶϲϬϬ Σ ΀ϭϮ΁͘ϭϯϬ
dŚĞ ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ ĐŽŶƚĂŝŶƐ ƐƚƵĚŝĞƐ ŽŶ ĐŽĂů ĂŶĚ ďŝŽŵĂƐƐ ƉǇƌŽůǇƐŝƐ ďǇ ƵƐŝŶŐ d' ΀ϭϯͲϭϱ΁͕ ĨŝǆĞĚͲďĞĚϭϯϭ
ƌĞĂĐƚŽƌƐ ΀ϭϲͲϭϴ΁ ĂŶĚ ĨůƵŝĚŝǌĞĚͲďĞĚ ƌĞĂĐƚŽƌƐ ΀ϭϵ͕ ϮϬ΁͘ d' ŝƐ ƚŚĞŵŽƐƚ ĐŽŵŵŽŶ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ƵƐĞĚ ƚŽϭϯϮ
ƐƚƵĚǇ ƚŚĞƌŵĂůĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶĂŶĚŬŝŶĞƚŝĐ ĂŶĂůǇƐŝƐŽĨ ĐŽĂů ĂŶĚďŝŽŵĂƐƐ͘ŽŵďŝŶŝŶŐ ƚŚŝƐ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚϭϯϯ
ǁŝƚŚĚŝĨĨĞƌĞŶƚĂŶĂůǇƚŝĐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕Ğ͘Ő͘&ŽƵƌŝĞƌ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ ŝŶĨƌĂƌĞĚƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ ;&d/ZͿ ΀ϮϭͲϮϰ΁͕ŐĂƐϭϯϰ




ĐĂŶ ďĞ ƵƐĞĚ ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ ǁŝƚŚ d' ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ƚŽ ŵŽŶŝƚŽƌ ƚŚĞ ŐĂƐ ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ ĚƵƌŝŶŐ ƐĂŵƉůĞϭϯϵ
ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ͘dŚĞĞĨĨĞĐƚŽĨŝŵƉŽƌƚĂŶƚƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐƐƵĐŚĂƐƉĂƌƚŝĐůĞƐŝǌĞ͕ŚĞĂƚŝŶŐƌĂƚĞ͕ŚŽůĚŝŶŐƚŝŵĞϭϰϬ
ĂŶĚ ŐĂƐ ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƐƚƵĚŝĞĚ ƵƐŝŶŐ d'͘ /Ŷ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ŶƵŵĞƌŽƵƐ ƐƚƵĚŝĞƐǁŚŝĐŚϭϰϭ
ƵƐĞĚƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐƚŚĞƌŵĂůͬŐĂƐĂŶĂůǇƐŝƐƚŽĂŶĂůǇƐĞĞǀŽůǀĞĚŐĂƐĞƐ͘ϭϰϮ
DƵĐŚŽĨƚŚĞƉǇƌŽůǇƐŝƐǁŽƌŬĚŽŶĞŽŶŐĂƐĞǀŽůƵƚŝŽŶĂŶĂůǇƐŝƐŚĂƐĨŽĐƵƐĞĚŽŶĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚŽĨϭϰϯ
ĐŽĂů ƌĂŶŬŽŶ ƚŚĞŽĨĨͲŐĂƐ ŐĞŶĞƌĂƚĞĚĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞƌŵĂůƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͘ŚŝŶĞƐĞĐŽĂůƐǁŝƚŚĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ŐƌĂĚĞƐϭϰϰ
ĂŶĚĚŝĨĨĞƌĞŶƚ,ͬĂƚŽŵŝĐ ƌĂƚŝŽƐŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƐƚƵĚŝĞĚƵƐŝŶŐ ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐŐĂƐ ĂŶĂůǇƐŝƐƵŶĚĞƌ ĂŶ ŝŶĞƌƚϭϰϱ
ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ΀ϮϲͲϮϴ΁͕ĂŶĚŝƚǁĂƐĨŽƵŶĚƚŚĂƚ ƚŚĞƌŵĂů ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂŶĚŐĂƐĞǀĂůƵĂƚŝŽŶďĞŚĂǀŝŽƵƌ ŽĨϭϰϲ









ďŝŽŵĂƐƐͿ ĨŽƌ ,/ƐĂƌŶĂ ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ ŝƐ ƐĐĂƌĐĞ͕ ĂŶĚ ĂůƐŽ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ǀĞƌǇ ůŝŵŝƚĞĚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽŶ ĚŝƌĞĐƚϭϱϲ
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶďĞƚǁĞĞŶ ĐŽĂů ĂŶĚďŝŽŵĂƐƐ ŝŶ ƚĞƌŵŽĨ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͘DƵĐŚŽĨ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĚŽŶĞŽŶϭϱϳ
ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŽƌ ŐĂƐĞǀŽůƵƚŝŽŶ ĨŽĐƵƐĞĚŽŶƚŚĞƉǇƌŽůǇƐŝƐŽĨĐŽĂůƐĂŶĚďŝŽŵĂƐƐƵƐŝŶŐƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐϭϱϴ
d'ͲD^ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ǁŝƚŚ ƐŵĂůů ƐĂŵƉůĞ ƐŝǌĞ ďĞƚǁĞĞŶ ;ϭϬͲϮϬͿ ŵŐ͘ ĞƐƉŝƚĞ Ăůů ƚŚĞ ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ ŽĨϭϱϵ
ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ƐƵĐŚ ĂƐ ƌĞĂů ƚŝŵĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ͕ ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ ĂŶĚ ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ ďƵƚϭϲϬ
ƐŵĂůůƐĂŵƉůĞƐŝǌĞŵĂǇŵĞĂŶŚŝŐŚůĞǀĞůŽĨƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ ŝŶƚŚĞŽĨĨͲŐĂƐĂŶĂůǇƐŝƐĚƵĞƚŽƐŝĚĞƌĞĂĐƚŝŽŶƐ͘Ŷϭϲϭ
ŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶƚŚĞƐĂŵƉůĞƐŝǌĞŝŶd'ĐĂŶĐĂƵƐĞĂƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƉƌŽďůĞŵ ĂŶĚ ŽŶƚŚĞŽƚŚĞƌϭϲϮ
ŚĂŶĚ͕d'ŵĂǇƐƚƌƵŐŐůĞƚŽ ŚĂŶĚůĞ ŚĞĂǀǇƚĂƌƉƌŽĚƵĐƚƐ ŝĨƐĂŵƉůĞƐŝǌĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘ /ŶƚŚŝƐƐƚƵĚǇĂŚŝŐŚϭϲϯ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ǀĞƌƚŝĐĂů ƚƵďĞ ĨƵƌŶĂĐĞ ĐŽƵƉůĞĚ ǁŝƚŚ ĂŵĂƐƐ ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚĞƌ ŝƐ ƵƚŝůŝƐĞĚ ƚŽ ƌĞůŝĂďůǇ ƐƚƵĚǇϭϲϰ
ůĂƌŐĞƌƐĂŵƉůĞƐǁŝƚŚƌĞŐĂƌĚƐƚŽƚŚĞŝƌ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐǁŝƚŚĂŶĂŝŵŽĨĂƚƚĂŝŶŝŶŐĂ ŵŽƌĞϭϲϱ
ĂĐĐƵƌĂƚĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ŐĂƐĞŽƵƐ ƉƌŽĚƵĐƚ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ĞĂĐŚ ƐĂŵƉůĞ ƵŶĚĞƌ ŶŽǀĞů ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞϭϲϲ




&ŽƵƌ ĐŽĂůƐ ĂŶĚƚǁŽďŝŽŵĂƐƐ ƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞƚĞƐƚĞĚ ŝŶƚŚŝƐƐƚƵĚǇ͘ dŚĞŝƌƉƌŽǆŝŵĂƚĞĂŶĚƵůƚŝŵĂƚĞĂŶĂůǇƐŝƐϭϳϭ
ĂƌĞůŝƐƚĞĚŝŶdĂďůĞϭ͘dŚĞĨŽƵƌĐŽĂůƐĂŵƉůĞƐĐŽŶƚĂŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚůĞǀĞůƐŽĨǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌ;sDͿĨƌŽŵůŽǁϭϳϮ
;ϴ͘ϲϯй͕ŽĂůͿ ƚŽŵĞĚŝƵŵ ;ϭϲ͘ϬϬйŽĂůĂŶĚϮϮ͘ϭϴй ŽĂůͿ ĂŶĚŚŝŐŚ ;ϯϲ͘ϬϬй͕ŽĂůͿ͕ ǁŚŝůĞ ƚŚĞϭϳϯ
ƚǁŽ ďŝŽŵĂƐƐ ƐĂŵƉůĞƐ ĂƌĞ ĐŚĂƌĐŽĂů  ǁŝƚŚ ϭϮ͘ϭϬй sD ;ĂǁŽŽĚ ďĂƐĞĚ ƉƌĞͲƚƌĞĂƚĞĚ ďŝŽŵĂƐƐͿ ĂŶĚϭϳϰ
ƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐd' ǁŝƚŚϲϯ͘ϲϬйsD ;ĂŐƌĂƐƐͲďĂƐĞĚƚŽƌƌĞĨŝĞĚŵĂƚĞƌŝĂů ƉƌŽǀŝĚĞĚďǇKƌĂŶŐĞ'ƌĞĞŶ sϭϳϱ
ƚŚƌŽƵŐŚdĂƚĂƐƚĞĞůͿ͘ ŽĂůĂŶĚĐŚĂƌĐŽĂů ŚĂǀĞĂůƌĞĂĚǇďĞĞŶ ƵƐĞĚ ŝŶ,/ƐĂƌŶĂƉƌŽĐĞƐƐĚƵƌŝŶŐƚŚĞϭϳϲ
ƉŝůŽƚƉůĂŶƚ ƚƌŝĂůƐ ĂŶĚ ƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐd' ŝƐĂŶŽƚŚĞƌ ƌĞŶĞǁĂďůĞƐŽƵƌĐĞǁŚŝĐŚŵĂǇďĞĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĨŽƌϭϳϳ
ĨƵƚƵƌĞ ƚƌŝĂůƐ͘ dŚĞ ƐĂŵƉůĞƐ ǁĞƌĞ ĚƌŝĞĚ Ăƚ ϴϬ Σ ĨŽƌ ϭϮ ŚŽƵƌƐ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƌĞŵŽǀĂů ŽĨ ƚŚĞ ĨƌĞĞϭϳϴ
ŵŽŝƐƚƵƌĞ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ĐƌƵƐŚĞĚ ŝŶƚŽ ƐŵĂůů ƉĂƌƚŝĐůĞƐǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐŝǌĞ ƌĂŶŐĞ ĨƌŽŵ ϵϬ ƚŽ ϯϬϬ ʅŵ͘ dŚĞ ĐŽĂůϭϳϵ
ƐĂŵƉůĞƐ ƐĞůĞĐƚĞĚ ŚĂǀĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƐƵůƉŚƵƌ ĂŶĚ ĂƐŚ ĐŽŶƚĞŶƚƐ ƚŚĂƚ ĚŝƌĞĐƚůǇ ĂĨĨĞĐƚ ƚŚĞŝƌ ƌĞĂĐƚŝŽŶϭϴϬ
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞĂƚŚŝŐŚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ǁŚŝůĞďŝŽŵĂƐƐƐĂŵƉůĞƐ ĂƌĞ ŐĞŶĞƌĂůůǇŵƵĐŚůŽǁĞƌŝŶƐƵůƉŚƵƌĂŶĚϭϴϭ
ůŽǁĞƌŝŶĂƐŚĐŽŶƚĞŶƚƐ͘ϭϴϮ
dĂďůĞϭ͘ WƌŽǆŝŵĂƚĞĂŶĚƵůƚŝŵĂƚĞǀĂůƵĞƐŽĨƚŚĞĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐŵĂƚĞƌŝĂůƐ ƵƐĞĚŝŶƚŚŝƐƐƚƵĚǇϭϴϯ





DŽŝƐƚƵƌĞͬй;ĂĚͿ ϴ͘ϴϳ ϳ͘ϭϭ ϭ͘Ϯϰ ϭ͘ϯϬ ϰ͘ϱϲ ϰ͘ϰϬ
sŽůĂƚŝůĞDĂƚƚĞƌ ϮϮ͘ϭϴ ϭϲ͘ϬϬ ϴ͘ϲϯ ϯϯ͘ϬϬ ϭϮ͘ϭϬ ϲϯ͘ϲϬ
ƐŚ ϴ͘ϴϬ ϭϬ͘ϬϬ ϰ͘ϰϭ ϳ͘ϮϬ ϭ͘ϴϬ ϰ͘ϰϬ
&ŝǆĞĚĂƌďŽŶ;ďǇĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞͿ ϲϵ͘ϬϮ ϳϰ͘ϬϬ ϴϲ͘ϵϲ ϱϵ͘ϴϬ ϴϲ͘ϭϬ ϯϮ͘ϬϬ
hůƚŝŵĂƚĞŶĂůǇƐŝƐǁƚй;ĚďͿ
ĂƌďŽŶ ϴϭ͘ϵϭ ϴϯ͘ϲϬ ϴϲ͘ϵϳ ϴϬ͘ϯϬ ϴϵ͘ϰ ϱϳ͘ϲϬ
,ǇĚƌŽŐĞŶ ϰ͘Ϯϳ ϯ͘ϵϯ ϯ͘ϰϯ ϱ͘Ϭϵ ϯ͘ϭϭ ϱ͘ϲϬ
EŝƚƌŽŐĞŶ Ϯ͘ϭϵ ϭ͘Ϭϳ ϭ͘ϮϬ ϭ͘ϱϬ Ϭ͘ϱϳ Ϭ͘Ϯϵ
^ƵůƉŚƵƌ Ϭ͘Ϯϰ Ϭ͘ϳϴ Ϭ͘ϴϲ Ϭ͘ϴϵ Ϭ͘Ϭϲ Ϭ͘Ϭϵ
KǆǇŐĞŶďǇ;ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞͿ Ϯ͘ϱϵ Ϭ͘ϲϮ ϯ͘ϭϯ ϱ͘ϬϮ ϱ͘Ϭϲ ϯϮ͘ϬϮ
ĚďͲ ŽŶĂĚƌǇďĂƐŝƐ͖ĂĚͲ ŽŶĂŶĂŝƌĚƌŝĞĚ͘ϭϴϰ
Ϯ͘Ϯ͘dŚĞƌŵŽŐƌĂǀŝŵĞƚƌŝĐĂŶĂůǇƐŝƐϭϴϱ
dŚĞ ŵĂƐƐ ůŽƐƐ ĚƵĞ ƚŽ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƵŶĚĞƌ ŶŽŶͲŝƐŽƚŚĞƌŵĂů ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ǁĂƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ďǇ ƵƐŝŶŐϭϴϲ
ƚŚĞƌŵŽŐƌĂǀŝŵĞƚƌŝĐĂŶĂůǇƐŝƐ ;d'ͿǁŝƚŚĂ Ed^,^dϰϰϵŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƚŚĂƚŚĂƐĂŶ ĂŶĂůǇƚŝĐĂůďĂůĂŶĐĞϭϴϳ
ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨцϬ͘ϬϭŵŐ͘ ϮϬ ŵŐ ц Ϭ͘Ϭϭ ƐĂŵƉůĞǁĂƐƉůĂĐĞĚŝŶĂŶ ĂůƵŵŝŶĂĐƌƵĐŝďůĞ ;ŚĞŝŐŚƚϰ ŵŵ ǆϭϴϴ
ĚŝĂŵĞƚĞƌϲ͘ϴŵŵͿ͘dŚĞĂůƵŵŝŶĂĐƌƵĐŝďůĞǁŝƚŚƚĞƐƚƐĂŵƉůĞǁĂƐƉůĂĐĞĚ ŽŶĂ ƉůĂƚŝŶƵŵƐƚĂŐĞ͕ ǁŚŝĐŚŚĂƐϭϴϵ
ĂƚŚĞƌŵŽĐŽƵƉůĞ ůŽĐĂƚĞĚĚŝƌĞĐƚůǇƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚƚŽƉƌŽǀŝĚĞƌĞĂů ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞƐĂŵƉůĞ ƚĞƐƚĞĚ͘ůůϭϵϬ
ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞ ŚĞĂƚĞĚ ŝŶ Ă ŚŝŐŚ ŝŵƉƵƌŝƚǇ ;ϵϵ͘ϵϵϵϵйͿ ĂƌŐŽŶ ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ Ăƚ ƚŚĞ ĨůŽǁ ƌĂƚĞŽĨϱϬϭϵϭ
ŵůͬŵŝŶ͘dŚĞŵĂƐƐ ůŽƐƐĚƵĞƚŽǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌĞǀŽůǀŝŶŐǁĂƐƌĞĐŽƌĚĞĚĨƌŽŵĂŵďŝĞŶƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƚŽϭϵϮ
ϭϱϬϬ Σ͕ Ăƚ ƚŚĞ ŚĞĂƚŝŶŐ ƌĂƚĞƐ ŽĨϭϬ͕ ϮϬ ĂŶĚ ϯϬ Σ ŵŝŶͲϭ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘ dŽĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ ĂŶĚϭϵϯ




dŚĞ ŐĂƐ ĂŶĂůǇƐŝƐ ĚƵƌŝŶŐ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ǁĂƐ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ƵƐŝŶŐ Ă ĂƌďŽůŝƚĞͲ'ĞƌŽ ŚŝŐŚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞϭϵϴ
ǀĞƌƚŝĐĂů ƚƵďĞ ĨƵƌŶĂĐĞ ǁŝƚŚĂ ƌĞĐƌǇƐƚĂůůŝǌĞĚ ĂůƵŵŝŶĂ ƚƵďĞ ;sd&ͲϭϳϬϬͬϱϬ͕ ŝŶƚĞƌŶĂůĚŝĂŵĞƚĞƌϴϴŵŵǆϭϵϵ
ůĞŶŐƚŚϭϬϬϬŵŵͿƐŚŽǁŶŝŶ&ŝŐƵƌĞϭ͘dŚĞĨƵƌŶĂĐĞǁĂƐ ĐŽƵƉůĞĚǁŝƚŚ Ă ,ŝĚĞŶ,WZϮϬYƵĂĚƌƵƉŽůĞDĂƐƐϮϬϬ
^ƉĞĐƚƌŽŵĞƚĞƌ ;YD^Ϳ ƚŽ ŵŽŶŝƚŽƌ ŐĂƐĞŽƵƐ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĞǀŽůǀŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞƐ͘ dŚĞ sd&ͲYD^ϮϬϭ
ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ĂůůŽǁĞĚ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞ ǁĞŝŐŚƚ ƚŽ ƉƌŽĚƵĐĞ ŵŽƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ ǀŽůĂƚŝůĞϮϬϮ
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ďƵůŬ ŵĂƚĞƌŝĂů ĂŶĚ ƌĞĚƵĐĞ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚŝĞƐ͘ dŚĞ ƐĂŵƉůĞƐ ǁĞƌĞϮϬϯ
ŚĞĂƚĞĚ ƚŽϭϱϬϬ Σ ŝŶ Ă ŚŝŐŚ ƉƵƌŝƚǇ ;ϵϵ͘ϵϵϵйͿ ĂƌŐŽŶ ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ Ăƚ ƚŚĞ ŚĞĂƚŝŶŐ ƌĂƚĞŽĨϭϬ ΣͬŵŝŶϮϬϰ
ǁŚŝůĞƚŚĞĨƵƌŶĂĐĞĞǆŚĂƵƐƚǁĂƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚƚŽ ƚŚĞYD^ƚŚƌŽƵŐŚ Ă ŚĞĂƚĞĚĐĂƉŝůůĂƌǇ ;ϭϱϬ ŽͿ ƚŽŵŽŶŝƚŽƌϮϬϱ
ŐĂƐĞŽƵƐ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĞǀŽůǀŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞƐ ĂŶĚ ĞŶƐƵƌĞ ŶŽ ĐŽŶĚĞŶƐĂƚŝŽŶƐ ŽĐĐƵƌƌĞĚ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞϮϬϲ
ŝŽŶŝǌĂƚŝŽŶ ĐŚĂŵďĞƌ͘ĂĐŚƐĂŵƉůĞǁĂƐ ǁĞŝŐŚĞĚ ƚŽďĞĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϭ͘ϬŐĂŶĚƉůĂĐĞĚŝŶĂŶ ĂůƵŵŝŶĂϮϬϳ
ĐƌƵĐŝďůĞ ŽŶƚŚĞĂůƵŵŝŶĂƉĞĚĞƐƚĂůĂŶĚ ůŝĨƚĞĚƚŽƚŚĞ ŚŽƚǌŽŶĞ ŽĨƚŚĞǀĞƌƚŝĐĂůƚƵďĞĨƵƌŶĂĐĞ;sd&Ϳ͘dŚĞϮϬϴ











dŚĞǁĞŝŐŚƚůŽƐƐĐƵƌǀĞƐ ĂŶĚĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƚŚĞƌŵŽŐƌĂǀŝŵĞƚƌŝĐ ;d'ͿĐƵƌǀĞƐ ƉƌŽĚƵĐĞĚĨƌŽŵ ƚŚĞ d'ƚĞƐƚƐϮϮϬ
ĨŽƌƚŚĞŵĂƚĞƌŝĂůƐŝŶdĂďůĞϭ͕ĂƌĞƐŚŽǁŶŝŶ&ŝŐƵƌĞƐ ϮĂ ĂŶĚϮď ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘&ŝŐƵƌĞϮĂ ƐŚŽǁƐƚŚĞǁĞŝŐŚƚϮϮϭ
ůŽƐƐĚƵĞƚŽĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ŽĨƚŚĞƐĂŵƉůĞƐĂƚƚŚĞŚĞĂƚŝŶŐƌĂƚĞŽĨϭϬΣͬŵŝŶƵŶĚĞƌĂƌŐŽŶĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͘ϮϮϮ
^ůŽǁǁĞŝŐŚƚ ůŽƐƐďĞŐŝŶƐ ĨŽƌ Ăůů ĨŽƵƌĐŽĂů ƐĂŵƉůĞƐ Ăƚ ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨ ΕϭϬϬ ΣĂŶĚ ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ ƚŽϮϮϯ
ΕϭϴϬΣ͕ǁŚŝĐŚŝƐŵĂŝŶůǇĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚƐƵƌĨĂĐĞŵŽŝƐƚƵƌĞůŽƐƐ͘dŚŝƐŝƐĨŽůůŽǁĞĚďǇƌĂƉŝĚǁĞŝŐŚƚůŽƐƐϮϮϰ
ĚƵĞ ƚŽ ƚŚĞ ƌĞůĞĂƐĞ ŽĨŽƌŐĂŶŝĐǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌ͕ĂŶĚƚŚĞƐƚĂƌƚŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨƚŚĞƌĞůĞĂƐĞŽĨŽƌŐĂŶŝĐϮϮϱ
ǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌ ĚĞƉĞŶĚƐ ŽŶ ƚŚĞ ǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌ ĐŽŶƚĞŶƚŽĨ ƚŚĞ ĐŽĂů ƐĂŵƉůĞ͘ dŚĞǁĞŝŐŚƚ ůŽƐƐ ĐƵƌǀĞϮϮϲ
ƐƚĂƌƚƐĂƚ ůŽǁĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ĨŽƌĐŽĂůƐǁŝƚŚŚŝŐŚĞƌǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌďƵƚĂůů ƚŚĞĐƵƌǀĞƐ ƐƚĂďŝůŝƐĞ Ăƚ ƚŚĞϮϮϳ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨĂƌŽƵŶĚϲϱϬΣ ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐŽĨƚŚĞǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌĐŽŶƚĞŶƚƐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ƐůŽǁǁĞŝŐŚƚůŽƐƐϮϮϴ
ƚŽ ƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨ ϭϱϬϬ Σ ǁĂƐƐƚŝůůŶŽƚĂďůĞ͕ƚŚŝƐ ĐŽƵůĚďĞĨƌŽŵ ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨŵĂƚĞƌŝĂůƐ ǁŝƚŚϮϮϵ
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QG'7*
D E
dŚĞƐĞ ƚŚĞƌŵĂů ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ƌĞƐƵůƚƐ ĨŽƌ ĐŽĂů ƐĂŵƉůĞƐ ĐĂŶ ďĞ ĞǆƉůĂŝŶĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚϮϯϲ
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐŽĨĐŽĂůĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ΀ϯϯ΁͕ƐƵĐŚĂƐƚŚĞĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐƉƌŽƉŽƐĞĚďǇǀĂŶ,ĞĞŬϮϯϳ
ĂŶĚ,ŽĚĞŬ ;&ŝŐƵƌĞϯͿ ΀ϭϮ΁͘ ŽĂů ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ƐƚĂƌƚƐǁŝƚŚ ĚĞƐŽƌƉƚŝŽŶ ŽĨŵŽŝƐƚƵƌĞ ĂŶĚ ƐŽŵĞ ůŝŐŚƚϮϯϴ
ŐĂƐƐĞƐ Ăƚ ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ŽĨ ΕϭϬϬ Σ͘ KŶ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ŚĞĂƚŝŶŐ ƚŽ ΕϮϱϬ Σ ƚŚĞ ŵŽďŝůĞ ƉŚĂƐĞϮϯϵ
ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶŽĐĐƵƌƐǁŚŝĐŚůĞĂĚƐƚŽ ƚĂƌĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ ŝŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ƚŚĞĂůŝƉŚĂƚŝĐƚĂƌĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͘ dŚĞŶĂƚϮϰϬ
ƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐŽĨ ϯϬϬ ΣĂŶĚŚŝŐŚĞƌ͕ ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶŽĨ ƚŚĞ ŝŵŵŽďŝůĞƉŚĂƐĞŽĐĐƵƌƐǁŚŝĐŚƌĞƐƵůƚƐ ŝŶϮϰϭ
ĨŽƌŵĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĂƌŽŵĂƚŝĐƚĂƌĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐĂŶĚĂŶƵŵďĞƌŽĨůŝŐŚƚŐĂƐĞƐ;Ğ͘Ő͘,ϮK͕K͕,ϰ ĂŶĚKϮͿϮϰϮ
ĂƐƐŚŽǁŶŝŶ&ŝŐƵƌĞϯ ΀ϭϮ΁͕ǁŚŝĐŚŝƐĞǀŝĚĞŶĐĞĚďǇƚŚĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůƌĞƐƵůƚƐƐŚŽǁŶŝŶ&ŝŐƵƌĞϰ;ƐĞĐƚŝŽŶϮϰϯ
ϯ͘ϮͿ͘dŚŝƐ ŝƐ ĨŽůůŽǁĞĚďǇĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨŚĞƚĞƌŽĐǇĐůŝĐĐŽŵƉŽƵŶĚƐĂƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ŚŝŐŚĞƌƚŚĂŶϲϬϬϮϰϰ




ƐƐŚŽǁŶŝŶ&ŝŐƵƌĞϮ͕ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ďĞŚĂǀŝŽƵƌŽĨďŝŽŵĂƐƐƐĂŵƉůĞƐĂƌĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĨƌŽŵƚŚĞĨŽƵƌĐŽĂůƐϮϰϵ
ƚĞƐƚĞĚ͘ dŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ǁĞŝŐŚƚ ůŽƐƐ ĨŽƌ ďŽƚŚ ƚŽƌƌĞĨŝĞĚ ŐƌĂƐƐ ĂŶĚ ĐŚĂƌĐŽĂů ƐƚĂƌƚƐ Ăƚ ƐůŝŐŚƚůǇ ůŽǁĞƌϮϱϬ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ŽĨ ΕϴϬ Σ ĂŶĚ ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ ƐƚĞĂĚŝůǇ ƚŽ ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨ ϮϬϬ Σ͘ ĨƚĞƌ ƚŚŝƐ Ă ƐŚĂƌƉϮϱϭ
ǁĞŝŐŚƚůŽƐƐĐƵƌǀĞĨŽƌƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐŽĐĐƵƌƐĂƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐĨƌŽŵ ΕϮϱϬ ΣƚŽϰϬϬ ΣĂŶĚ ƚŚĞǁĞŝŐŚƚϮϱϮ
ůŽƐƐĐŽŶƚŝŶƵĞƐƐůŽǁůǇƚŽϭϱϬϬ Σ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚƐƚĞƉ ŽĨǁĞŝŐŚƚůŽƐƐ ĨŽƌĐŚĂƌĐŽĂůƐƚĂƌƚƐĂƚŵƵĐŚϮϱϯ
ŚŝŐŚĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨ ΕϱϬϬ Σ ĂŶĚ ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ ƚŽ ϭϱϬϬ Σ ǁŝƚŚ Ă ĨůĂƚƚĞƌ ǁĞŝŐŚƚ ůŽƐƐ ĐƵƌǀĞ ƚŚĂƚ ŝƐϮϱϰ
ďĞĐĂƵƐĞŽĨƚŚĞƉƌĞͲƚƌĞĂƚŵĞŶƚŽĨƚŚĞƐƚĂƌƚŝŶŐŵĂƚĞƌŝĂů͘ĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨŚĞŵŝĐĞůůƵůŽƐĞ ŝƐĞǆƉĞĐƚĞĚϮϱϱ
ƚŽŽĐĐƵƌĂƚ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ƌĂŶŐĞ ĚƵĞƚŽ ŝƚƐƌĂŶĚŽŵĂŵŽƌƉŚŽƵƐƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘dŚĞ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚϮϱϲ
ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ĐĞůůƵůŽƐĞ ĂŶĚ ůŝŐŶŝŶ ĨŽůůŽǁƐ Ăƚ ŚŝŐŚĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ĂƐ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĂƌĞ ŵŽƌĞϮϱϳ
ŽƌĚĞƌĞĚ ĂŶĚ ƐƚƌŽŶŐĞƌ ďŽŶĚĞĚ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘ ŝŽŵĂƐƐ ŚĂƐ Ă ƉŽƌŽƵƐ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ŚŝŐŚĞƌϮϱϴ
ĂĚƐŽƌƉƚŝŽŶ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ƚŚĂŶ ƚŚĞƌŵĂů ĐŽĂů͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ĂůůŽǁ ůĂƌŐĞ ĂŵŽƵŶƚƐ ŽĨ ŵŽŝƐƚƵƌĞ ĂŶĚϮϱϵ
ĐĂƌďŽŶ ĚŝŽǆŝĚĞ ƚŽ ďĞ ĂďƐŽƌďĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͘ dŚĞƐĞ ĂďƐŽƌďĞĚ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ĂƌĞ ǁĞĂŬůǇϮϲϬ
ďŽŶĚĞĚĂŶĚĞǀŽůǀĞĂƚƚŚĞǀĞƌǇůŽǁƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ΀ϯϰ΁͘ ĞůůƵůŽƐĞŝƐƚŚĞŵĂŝŶĐŽŵƉŽŶĞŶƚƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞϮϲϭ
ĨŽƌ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ d' ƉĞĂŬ͕ ǁŚŝůĞ ůŝŐŶŝŶ ŝƐ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ ĐŚĂƌ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘ϮϲϮ
,ŽǁĞǀĞƌ ƚŚĞƌŵĂů ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ŽĨ ůŝŐŶŝŶ ĐĂŶ ƐƚĂƌƚ Ăƚ ůŽǁ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ Ăƚ Ă ǀĞƌǇ ƐůŽǁ ƌĂƚĞ ĂŶĚϮϲϯ
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐǁŝƚŚƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ΀ϯϱ΁͘Ϯϲϰ
&ŝŐƵƌĞϮď ƐŚŽǁƐƐŝŵŝůĂƌďĞŚĂǀŝŽƵƌĨŽƌĐŽĂůƐĂŵƉůĞƐ͕ƐƚĂƌƚŝŶŐǁŝƚŚƚŚĞƐŵĂůůƉĞĂŬĂƚůŽǁƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞϮϲϱ
ĚƵĞƚŽĚĞƐŽƌƉƚŝŽŶ ĨŽůůŽǁĞĚďǇ Ă ůĂƌŐĞƐŝŶŐůĞƉĞĂŬĚƵĞƚŽĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͘dŚĞĞǆĐĞƉƚŝŽŶ ĨŽƌƚŚŝƐ ŝƐϮϲϲ
ǁŝƚŚ ĐŽĂů ǁŚŝĐŚ ŚĂƐ ƉƌŽĚƵĐĞĚ Ă ĐůĞĂƌ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ƉĞĂŬ ĨŽƌ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͕ŵĞĂŶŝŶŐ ĐŽĂů  ŐŽĞƐϮϲϳ
ƚŚƌŽƵŐŚĞǆƚƌĂƉŚĂƐĞŽĨĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ͘,ŽǁĞǀĞƌƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐĂŶĚĐŚĂƌĐŽĂů ďŽƚŚ ƉƌŽĚƵĐĞĚůĂƌŐĞƌϮϲϴ
ŝŶŝƚŝĂů d'ƉĞĂŬƐ ĚƵĞ ƚŽŵŽŝƐƚƵƌĞ ůŽƐƐ ĨŽůůŽǁĞĚďǇ ƚǁŽĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƉĞĂŬƐ͘ dŚĞƌĞ ŝƐŽŶĞ ƐŚĂƌƉϮϲϵ
ƉĞĂŬ ǁŚŝĐŚ ƐƚĂƌƚƐ Ăƚ ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨ ΕϮϱϬ Σ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ƉĞĂŬ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ƉĂƌƚŝĂůůǇϮϳϬ
ƐƵƉĞƌŝŵƉŽƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ůĂƚĞ ƉŚĂƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƉĞĂŬ ĨŽƌ ƚŽƌƌĞĨŝĞĚ ŐƌĂƐƐ͘ dŚŝƐ ďĞŚĂǀŝŽƵƌ ŝƐ ůŝŶŬĞĚ ƚŽϮϳϭ
ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ĐĞůůƵůŽƐĞ ĂŶĚ ůŝŐŶŝŶ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͕ ǁŚŝůĞ ĐŚĂƌĐŽĂů ƉƌŽĚƵĐĞƐ ƚǁŽ ƉĞĂŬƐ Ăƚ ŵƵĐŚϮϳϮ
ŚŝŐŚĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐǁŚŝĐŚĂƌĞĨƌŽŵĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨůŝŐŶŝŶ ĂŶĚĂŐƌĞĞƐϮϳϯ
ǁŝƚŚŽƚŚĞƌƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͛ ĨŝŶĚŝŶŐƐŽŶƐŝŵŝůĂƌŵĂƚĞƌŝĂůƐ΀ϭϱ͕ϯϱ΁͘Ϯϳϰ
ϯ͘Ϯ͘ŽŵƉĂƌŝƐŽŶŽĨĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ ĨŽƌĚŝĨĨĞƌĞŶƚĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐŵĂƚĞƌŝĂůƐϮϳϱ
sĂƌŝŽƵƐ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐŽĐĐƵƌ ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇĚƵƌŝŶŐĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƵƉŽŶŚĞĂƚŝŶŐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐďƌĞĂŬͲƵƉŽĨϮϳϲ
ĐŚĞŵŝĐĂů ďŽŶĚƐ͕ ǀĂƉŽƌŝƐĂƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ ĐŽŶĚĞŶƐĂƚŝŽŶ Žƌ ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ΀ϮϮ΁͘ hƐŝŶŐ Ă ƋƵĂĚƌƵƉŽůĞŵĂƐƐϮϳϳ
ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚĞƌ ;YD^Ϳ ŐĂƐĞŽƵƐ ƐƉĞĐŝĞƐĞǀŽůǀĞĚĚƵƌŝŶŐŚĞĂƚŝŶŐƉƌŽĐĞƐƐǁĞƌĞŵĞĂƐƵƌĞĚĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇϮϳϴ
ƵƉƚŽ ƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨϭϱϬϬ Σ͘&ŝŐƵƌĞϰ ƐŚŽǁƐƚŚĞŵĂƐƐůŽƐƐĚƵĞƚŽ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ŵĞĂƐƵƌĞĚŝŶϮϳϵ
d'ƚĞƐƚƐĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞŶŽƌŵĂůŝǌĞĚ ŽĨĨͲŐĂƐƐƉĞĐŝĞƐŵĞĂƐƵƌĞĚŝŶƚŚĞsd&ͲYD^ ƚĞƐƚƐĂƚƚŚĞŚĞĂƚŝŶŐƌĂƚĞϮϴϬ
ŽĨϭϬΣͬŵŝŶĨŽƌ ƚŚĞ ƚǁŽďŝŽŵĂƐƐĂŶĚĨŽƵƌĐŽĂůƐĂŵƉůĞƐ͘Ϯϴϭ
^ŝŵŝůĂƌ ďĞŚĂǀŝŽƵƌ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŽďƐĞƌǀĞĚ ĨŽƌ Ăůů ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞƐ ƚŚĂƚ ŐĂƐ ƐƉĞĐŝĞƐ ĚĞƚĞĐƚĞĚ Ăƚ ůŽǁϮϴϮ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨϭϬϬΕϮϬϬ ΣǁĞƌĞŵĂŝŶůǇ,ϮK͕ĂƐ ƚŚĞǁĞŝŐŚƚ ůŽƐƐĂƚ ůŽǁ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŝƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚϮϴϯ
ǁŝƚŚ ƚŚĞ ůŽƐƐŽĨ ƐƵƌĨĂĐĞŵŽŝƐƚƵƌĞ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕Ăƚ ƚŚŝƐ ůŽǁ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌĂŶŐĞ͕ ƚŚĞǁĞŝŐŚƚ ůŽƐƐŽĨ ƚŚĞϮϴϰ
ďŝŽŵĂƐƐ ƐĂŵƉůĞƐ ǁĂƐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ŚŝŐŚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĂƚ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽĂů ƐĂŵƉůĞƐ ŵĞĂƐƵƌĞĚ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐϮϴϱ
ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ŐĂƐĞƐ ĚĞƚĞĐƚĞĚ͘ ĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ǁŝƚŚ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐϮϴϲ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐ ůĂƌŐĞĂŵŽƵŶƚŽĨ ,ϮKĂŶĚ KϮ ŐĂƐďǇďŝŽŵĂƐƐ ƐĂŵƉůĞƐ Ăƚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨϮϴϳ
хϯϬϬ Σ ǁŚŝůĞŶŽŶĞŽƌǀĞƌǇƐŵĂůůĂŵŽƵŶƚŽĨKϮ ĨƌŽŵĐŽĂůƐĂŵƉůĞƐǁĂƐŵĞĂƐƵƌĞĚ ďƵƚƐƚŝůůƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚϮϴϴ
ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ,ϮK ǁĂƐ ƉƌŽĚƵĐĞĚ͘ dŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ,ϮK ĂŶĚ KϮ ƉƌŽĚƵĐĞĚ ĨŽƌ ƚŽƌƌĞĨŝĞĚ ŐƌĂƐƐ ĚƵƌŝŶŐϮϴϵ
ŚĞĂƚŝŶŐǁĂƐŵƵĐŚ ŚŝŐŚĞƌ ƚŚĂŶ ĐŚĂƌĐŽĂů͕ ĂƐ ĐŚĂƌĐŽĂů ŚĂƐ ĂůƌĞĂĚǇ ďĞĞŶ ƉƌĞͲƚƌĞĂƚĞĚ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞϮϵϬ
ĂŵŽƵŶƚŽĨŐĂƐƐƉĞĐŝĞƐ ŐĞŶĞƌĂƚĞĚďǇĐŚĂƌĐŽĂůǁĂƐƐƚŝůůƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇŚŝŐŚĞƌƚŚĂŶƚŚĂƚĨƌŽŵĂŶǇŽĨƚŚĞϮϵϭ
ĐŽĂů ƐĂŵƉůĞƐ ƚĞƐƚĞĚĂƚ ƐŝŵŝůĂƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͕ǁŚŝĐŚ ĐŽƵůĚďĞĚƵĞ ƚŽŚŝŐŚĞƌ ŽǆǇŐĞŶ ĐŽŶƚĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞϮϵϮ
ĐŚĂƌĐŽĂů͕ƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶƚŚĞŽǆŝĚĂƚŝŽŶŽĨĐĂƌďŽŶĂŶĚ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ ƚŽŚŝŐŚĞƌŵĂƐƐůŽƐƐŝŶĐŚĂƌĐŽĂů͘Ϯϵϯ
dŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ƌĞŐŝŽŶ ŽĨ ǁĞŝŐŚƚ ůŽƐƐ ŝƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌĞůĞĂƐĞ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝĐ ǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌ͕ǁŚŝĐŚϮϵϰ
ƐƚĂƌƚĞĚ Ăƚ ƐŝŵŝůĂƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ĨŽƌ Ăůů ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞƐ ďƵƚ ƚŚĞ ŐĂƐ ƐƉĞĐŝĞƐ ŐĞŶĞƌĂƚĞĚǁĞƌĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͘Ϯϵϱ
ŽƚŚďŝŽŵĂƐƐ ƐĂŵƉůĞƐ ƐƚĂƌƚĞĚ ƚŽ ŐĞŶĞƌĂƚĞ ,ϮKĂŶĚ KϮ Ăƚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞх ϯϬϬ Σ͕ ĨŽůůŽǁĞĚďǇ ƚŚĞϮϵϲ




ƌŝƐĞƚŽƚŚĞĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞůǇ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ĚĞůĂǇĨŽƌĂůůĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƉĞĂŬƐ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽƚŚĞd'ƌĞƐƵůƚƐ͘ϯϬϭ
ůůƚŚĞ ĨŽƵƌ ĐŽĂůƐĂŵƉůĞƐ ƚĞƐƚĞĚǁĞƌĞĨŽƵŶĚƚŽƉƌŽĚƵĐĞ,ϮK͕KϮ͕ ,ϰ͕Ϯ,ϲ ĂŶĚ,Ϯ ĂƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ хϯϬϮ
ϱϬϬ ΣǁŚŝĐŚĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ ƚŽ ƚŚĞ ƌĞŐŝŽŶŽĨŵĂƐƐ ůŽƐƐ ŝŶ ƚŚĞd' ƚĞƐƚ ƌĞƐƵůƚƐ͘ dŚĞ,ϮK ƌĞůĞĂƐĞĚ ĂƚϯϬϯ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ хϭϱϬ Σ ŝƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌĞůĞĂƐĞ ŽĨ ŝŶŚĞƌĞŶƚ ŵŽŝƐƚƵƌĞ ǁŚŝĐŚ ƉƌĞƐĞŶƚƐ ŝŶ ƚŚĞϯϬϰ
ƉŽƌĞͬĐĂƉŝůůĂƌŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĂŶĚ,ϮK ƉƌŽĚƵĐĞĚ ĨƌŽŵ ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝĐϯϬϱ







dŚĞ ŐĂƐ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĞǀŽůǀĞĚĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŚĞĂƚŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐ ĂƌĞ ƉůŽƚƚĞĚ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϱ͕ ĂŶĚ ƐŽŵĞ ĐŽŵŵŽŶϯϭϯ
ƉŚĞŶŽŵĞŶĂĐĂŶďĞ ŽďƐĞƌǀĞĚĨŽƌƚŚĞďŝŽŵĂƐƐĂŶĚĐŽĂů ƐĂŵƉůĞƐ͘ƐŝƚĐĂŶďĞƐĞĞŶƚŚĂƚďŽƚŚĐŚĂƌĐŽĂůϯϭϰ
ĂŶĚƚŽƌƌŝĨŝĞĚŐƌĂƐƐƐĂŵƉůĞƐƉƌŽĚƵĐĞĚ ůĂƌŐĞƌ ĂŵŽƵŶƚƐ ŽĨ,ϮKĂƚůŽǁƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ;ϭϬϬƚŽϮϬϬ ॶͿƚŚĂŶϯϭϱ
ƚŚĂƚŽĨĂůůĐŽĂůƐĂŵƉůĞƐ͘ĂĐŚƐĂŵƉůĞƉƌŽĚƵĐĞĚĂƉĞĂŬĨŽƌ,ϮKĂŶĚKϮ ŐĂƐĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŚĞĂƚŝŶŐǁŝƚŚŝŶϯϭϲ
ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ƌĂŶŐĞ ŽĨ ϯϬϬ Ͳ ϴϬϬ Σ͕ ďƵƚ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ĨŽƌ ďŽƚŚ ďŝŽŵĂƐƐ ƐĂŵƉůĞƐǁĂƐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇϯϭϳ














































































































































































































































ůĂƌŐĞƌ ƚŚĂŶƚŚŽƐĞĨŽƌƚŚĞ ĨŽƵƌĐŽĂůƐĂŵƉůĞƐ͘dŚĞƐŚĂƌƉ ,ϮKĂŶĚ KϮ ƉĞĂŬƐ ĨŽƌƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐĂƚƚŚĞϯϭϴ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨϯϬϬͲϰϬϬ ΣůŝŶŬƐǁĞůůǁŝƚŚ ƚŚĞƐĞĐŽŶĚƐŚĂƌƉd'ƉĞĂŬĨŽƌƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐ ;ƐŚŽǁŶŝŶϯϭϵ
&ŝŐƵƌĞϮďͿ ĂŶĚƉƌĞƐĞŶƚƐƚŚĞĐĂƐĞƚŚĂƚƚŚŝƐŝƐ ĚƵĞƚŽ ƚŚĞ ƌĞůĞĂƐĞŽĨ ,ϮK ĂŶĚKϮ ĨƌŽŵĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶϯϮϬ
ŽĨ ŚĞŵŝĐĞůůƵůŽƐĞ ĂŶĚ ĐĞůůƵůŽƐĞ Ăƚ ƚŚĂƚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘ŚĂƌĐŽĂů ƉƌŽĚƵĐĞĚ Ă ĨůĂƚƚĞƌ ďƵƚǁŝĚĞƉĞĂŬŽĨϯϮϭ
,ϮK ĂŶĚ KϮ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ďĞ ĂƐ Ă ƌĞƐƵůƚ ŽĨ ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞ ĂůƌĞĂĚǇ ďĞŝŶŐ ƉƌĞͲƚƌĞĂƚĞĚ ƚŽ ƐŝŵŝůĂƌϯϮϮ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĐŚĂƌĐŽĂů ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘ WƌĞǀŝŽƵƐ ƐƚƵĚŝĞƐ ůŝŶŬĞĚ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ĂŶĚ ƚŚĞϯϮϯ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌĞƋƵŝƌĞĚĨŽƌƚŚĞŐĂƐƐƉĞĐŝĞƐƚŽďĞƉƌŽĚƵĐĞĚƚŽƚŚĞĐŚĞŵŝĐĂůƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨ ƚŚĞďŝŽŵĂƐƐϯϮϰ
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ƵƐĞĚĨŽƌƚŚĞŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ ΀ϯϳ΁͘,ĞŵŝĐĞůůƵůŽƐĞŝƐŚŝŐŚĞƌŝŶĐĂƌďŽǆǇůĐŽŶƚĞŶƚǁŚŝĐŚƌĞƐƵůƚƐϯϮϱ
ŝŶŚŝŐŚĞƌKϮ ǇŝĞůĚ͕ǁŚŝůĞĐĞůůƵůŽƐĞ ĐŽŶƚĂŝŶƐĐĂƌďŽŶǇůĂŶĚĐĂƌďŽǆǇůƐƉĞĐŝĞƐǁŚŝĐŚƌĞƐƵůƚƐ ŝŶKĂŶĚϯϮϲ






dŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐǁĂƐ ƚŚĞŽŶůǇŵĂƚĞƌŝĂůǁŚŝĐŚƐƚĂƌƚĞĚ ƚŽƉƌŽĚƵĐĞ,ϰĂŶĚ Ϯ,ϲ Ăƚ ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐϯϯϯ
ƵŶĚĞƌϰϬϬ Σ͕ǁŚŝůĞĂůůƚŚĞŽƚŚĞƌƐĂŵƉůĞƐƉƌŽĚƵĐĞĚƚŚĞƐĞŐĂƐĞƐĂƚƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞх ϱϬϬ Σ͘&ŝŶĂůůǇϯϯϰ
,Ϯ ĂŶĚK ĨŽƌŵĂƚŝŽŶŚĂƉƉĞŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŚŝŐŚĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ƌĂŶŐĞǁŚŝĐŚ ŝƐ ůŝŶŬĞĚ ƚŽ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚϯϯϱ
ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞĂƚ ŚŝŐŚĞƌĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶĞŶĞƌŐǇ ΀ϴ͕ϯϴ΁͘ /ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ƚŚĞƌŵĂůĐƌĂĐŬŝŶŐŽĨŚǇĚƌŽĐĂƌďŽŶƐ ŝƐϯϯϲ
ƉŽƐƐŝďůĞĂƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞх ϲϬϬ Σ͘dŚĞĨŽƌŵĂƚŝŽŶŽĨKĂŶĚ,ϮĂƚŚŝŐŚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŝƐĂůƐŽ ůŝŶŬĞĚƚŽϯϯϳ
,ϰƌĞĂĐƚŝŽŶǁŝƚŚKϮ ƚŽ ĨŽƌŵKĂŶĚ,Ϯ ΀ϯϵ΁͘ůƐŽŚǇĚƌŽĐĂƌďŽŶƐĞǀŽůǀĞĚĂƚŚŝŐŚĞƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐϯϯϴ


























































































































ŵĂǇ ƌĞĂĐƚǁŝƚŚ,ϮK ƚŽ ĨŽƌŵ,Ϯ ĂŶĚƐŽŵĞK ΀ϯϬ͕ϰϬ΁ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐĐŚĞŵĞƐƉƌĞƐĞŶƚĞĚ ŝŶϯϯϵ
ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ ;ϰͿ ĂŶĚ;ϱͿ͘ϯϰϬ
KϮ;ŐͿ н,ϰ;ŐͿ՜ ϮK ;ŐͿ нϮ,Ϯ;ŐͿ ;ϰͿϯϰϭ
,ϮK ;ŐͿ н,ϰ;ŐͿ՜ K ;ŐͿ нϯ,Ϯ;ŐͿ ;ϱͿϯϰϮ
ϰ͘ <ŝŶĞƚŝĐĂŶĂůǇƐŝƐϯϰϯ
ϰ͘ϭ͘dŚĞ<ŝƐƐŝŶŐĞƌʹŬĂŚŝƌĂʹ^ƵŶŽƐĞŵĞƚŚŽĚϯϰϰ
dŚĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ŝƐ Ă ĐŽŵƉůĞǆ ƉƌŽĐĞƐƐ ĂƐ ƐĞǀĞƌĂů ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ŽĐĐƵƌϯϰϱ
ĚƵƌŝŶŐƚŚĞƌŵĂůĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ͕ǁŚŝĐŚŝŶĐůƵĚĞƐĐĂƌďŽŶŝǌŝŶŐĂŶĚŐĂƐĞǀŽůƵƚŝŽŶƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇĚƵƌŝŶŐϯϰϲ
ƚŚĞ ŚĞĂƚŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐ͘ &Žƌ Ă ďĞƚƚĞƌ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨ ƚŚĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ͕ŵĂŶǇ ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐϯϰϳ
ƐƚƵĚŝĞĚƚŚĞƌŵĂůĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐŵĂƚĞƌŝĂůƐƵƐŝŶŐd'ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ;ǁŚŝĐŚ ŝƐƚŚĞŵŽƐƚϯϰϴ
ĐŽŵŵŽŶƚĞĐŚŶŝƋƵĞͿ ƚŽŵĞĂƐƵƌĞƚŚĞǁĞŝŐŚƚůŽƐƐĨŽƌŬŝŶĞƚŝĐĂŶĂůǇƐŝƐ͘dŚĞŬŝŶĞƚŝĐƉĂƌĂŵĞƚĞƌŽďƚĂŝŶ ĂƌĞϯϰϵ
ƵƐĞĚ ƚŽ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞ ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝŶ ŵŽĚĞůůŝŶŐ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ ƚŽϯϱϬ







dŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĚĞƉĞŶĚĞŶƚƌĞĂĐƚŝŽŶƌĂƚĞĐŽŶƐƚĂŶƚŬ;dͿ ĐĂŶďĞ ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ ďǇĞƋƵĂƚŝŽŶ;ϳͿ͗ϯϱϲ



















ƌĂƚĞ͕ ƉƌĞͲĞǆƉŽŶĞŶƚŝĂů ĨĂĐƚŽƌ͕ ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ ĞŶĞƌŐǇ͕ ƵŶŝǀĞƌƐĂů ŐĂƐ ĐŽŶƐƚĂŶƚ͕ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ĂŶĚ ƌĞĂĐƚŝŽŶϯϲϮ
ĨƵŶĐƚŝŽŶƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘ϯϲϯ





ǁŚĞƌĞ࢏࢓ ŝƐƚŚĞŝŶŝƚŝĂůǁĞŝŐŚƚŽĨƚŚĞƐĂŵƉůĞ͕࢚࢓ ŝƐƚŚĞŝŶƐƚĂŶƚǁĞŝŐŚƚŽĨƚŚĞƐĂŵƉůĞĂƚƚŝŵĞƚ͕ ĂŶĚϯϲϲ
݂݉ ŝƐƚŚĞĨŝŶĂůǁĞŝŐŚƚŽĨƚŚĞƐĂŵƉůĞĂĨƚĞƌƚŚĞƌĞĂĐƚŝŽŶ͘ϯϲϳ


















ƋƵĂƚŝŽŶ ;ϭϮͿ ĐĂŶ ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ďǇ ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐ ĞƋƵĂƚŝŽŶ ;ϭϭͿ ƚŽ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ ƚŚĞ ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶϯϳϯ
ƌĂƚĞ͗ϯϳϰ















ǁŚĞƌĞࢍሺ࢞ሻ ൌ ׬ ሺࢌሺ࢞ሻሻି૚
࢞
૙
ŝƐ ƚŚĞ ŝŶƚĞŐƌĂů ĨŽƌŵ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŵŽĚĞů ΀ϯϮ΁͘ dŚĞƌĞ ĂƌĞ ƐĞǀĞƌĂůϯϳϲ
ŝŶƚĞŐƌĂůŵĞƚŚŽĚƐĂǀĂŝůĂďůĞǁŚŝĐŚĐĂŶďĞƵƐĞĚƚŽĂĐĐƵƌĂƚĞůǇĞƐƚŝŵĂƚĞŬŝŶĞƚŝĐƉĂƌĂŵĞƚĞƌ͘ŵŽŶŐƚŚĞŵϯϳϳ
<ŝƐƐŝŶŐĞƌʹŬĂŚŝƌĂʹ^ƵŶŽƐĞ ;<^ͿŵŽĚĞů ŝƐ ƵƐĞĚďǇŵĂŶǇ ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ ĂƐ Ă ƉƌŽǀĞŶŵŽĚĞů͕ ƐŝŶĐĞ ƚŚĞϯϳϴ
ŬŝŶĞƚŝĐ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ ŽĨ Ă ƐŽůŝĚ ƐƚĂƚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ĐĂŶ ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ǁŝƚŚŽƵƚ ŬŶŽǁŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶϯϳϵ
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵĂŶĚĂůƐŽ ŝƚŝƐŬŶŽǁŶƚŽŚĂǀĞŚŝŐŚĂĐĐƵƌĂĐǇŝŶĞƐƚŝŵĂƚŝŶŐŬŝŶĞƚŝĐƉĂƌĂŵĞƚĞƌ΀ϭϬ͕ϯϭ΁͘dŚĞϯϴϬ























dŚĞƌĞƐƵůƚƐŽďƚĂŝŶĞĚĨƌŽŵ ƚŚĞ d'ƚĞƐƚƐĂƚƚŚƌĞĞŚĞĂƚŝŶŐƌĂƚĞƐ;ϭϬ͕ϮϬ͕ĂŶĚϯϬ ΣͬŵŝŶͿĂƌĞŝŶƉƵƚƚĞĚϯϴϳ
ƚŽĂĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶĂĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽƚŚĞ<^ŵĞƚŚŽĚ ŝŶŽƌĚĞƌƚŽ ĐĂůĐƵůĂƚĞƚŚĞĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶĞŶĞƌŐǇ;ĂͿ ΀ϭϬ΁͘Ɛϯϴϴ
ĐĂŶďĞƐĞĞŶĨƌŽŵ ŽĨĨͲŐĂƐĂŶĂůǇƐŝƐ ƉůŽƚƐ ŝŶ&ŝŐƵƌĞϱ͕ Ăƚ ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨ ф ϮϬϬ ΣƚŚĞǁĞŝŐŚƚůŽƐƐŝƐϯϴϵ
ŵŽƐƚůǇ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƐƵƌĨĂĐĞ ŵŽŝƐƚƵƌĞ͕ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƌĞĚƵĐŝŶŐ ŐĂƐĞƐϯϵϬ
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ Ăƚ х ϮϬϬ Σ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ ƌĂƉŝĚůǇ ƚŽ ϵϬϬ Σ͘ ^Ž ƚŚĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶϯϵϭ
ĚĞŐƌĞĞ ;ǆͿǁĂƐĐĂůĐƵůĂƚĞĚĂĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽĞƋƵĂƚŝŽŶ;ϵͿ ĨŽƌǁĞŝŐŚƚůŽƐƐŝŶƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌĂŶŐĞŽĨϮϬϬͲϯϵϮ
ϵϬϬ Σ ĨŽƌ Ăůů ĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ƚĞƐƚĞĚ͘ &ŝŐƵƌĞ ϲ ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶϯϵϯ
ĚĞŐƌĞĞ;ǆͿ ĨŽƌƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐ ;d'ͿĂƐĂĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŝŶd' ƚĞƐƚƐĂƚƚŚĞŚĞĂƚŝŶŐƌĂƚĞƐŽĨϯϵϰ
ϭϬ͕ϮϬ͕ĂŶĚϯϬ ΣͬŵŝŶ͘ϯϵϱ
ϯϵϲ









;ǆͿ ŝŶ ƚŚĞ ƌĂŶŐĞŽĨϬ͘Ϯ ƚŽϬ͘ϴ ŝƐ ƐŚŽǁŶ ŝŶ &ŝŐƵƌĞϳ ĨŽƌ ƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐ ;d'Ϳ͘ dŚĞĂǀĞƌĂŐĞ ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶϰϬϬ
ĞŶĞƌŐǇ ŝƐ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŐƌĂĚŝĞŶƚ ĞƋƵĂů ƚŽ Ͳ
࢞ࡱ
ࡾ
ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚƐ͘ ʹ ǀĂůƵĞƐϰϬϭ
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ůŝŶĞĂƌ ůŝŶĞƐ ŽĨ ďĞƐƚ Ĩŝƚ ǁĞƌĞ ŝŶ ƚŚĞ ƌĂŶŐĞ ŽĨ Ϭ͘ϵϭ ƚŽϭ͘ϬϬ ΀ϯϯ΁ ƐŚŽǁŝŶŐ ŐŽŽĚϰϬϮ
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘ϰϬϯ



























dĂďůĞϮ ĐŽŶƚĂŝŶƐ ƚŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚǀĂƌŝĂďůĞƐ ĨŽƌ Ăůů ĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐŵĂƚĞƌŝĂůƐ ƚĞƐƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ͘ /ƚ ŝƐϰϬϳ
ƐĞĞŶ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĂƉƉĂƌĞŶƚ ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ ĞŶĞƌŐǇ ǁĂƐ ŶŽƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ĨŽƌ Ăůů ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ĚĞŐƌĞĞƐ͕ ǁŚŝĐŚϰϬϴ
ĐŽŶĨŝƌŵƐ ƚŚĞ ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ŽĨ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ Ăƚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘ϰϬϵ
ŚĂƌĐŽĂůŚĂƐƋƵŝƚĞŚŝŐŚĂŶĚƐƚĂďůĞĂ ǀĂůƵĞƐƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ͕ĂŶĚƚŚĞǀĂůƵĞĚŽĞƐŶŽƚĐŚĂŶŐĞĂůŽƚǁŝƚŚϰϭϬ
ƚŚĞĐŚĂŶŐĞŝŶĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĚĞŐƌĞĞ ƉƌŽďĂďůǇďĞĐĂƵƐĞŽĨƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚƐ ŽĨƉƌĞͲƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽŶƚŚŝƐŵĂƚĞƌŝĂů͘ϰϭϭ
dŽƌƌĞĨŝĞĚ ŐƌĂƐƐ ďĞŚĂǀĞĚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ͕ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ǁŝƚŚ Ă ůŽǁ Ă ǀĂůƵĞ Ăƚ Ă ůŽǁ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ĚĞŐƌĞĞ ĂŶĚϰϭϮ
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ůŝŶĞĂƌůǇ ǁŝƚŚ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŽĨ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͘ dŚŝƐ ŵĂǇ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ ƚŽ ůŽǁ Ă ǀĂůƵĞƐ ĨŽƌϰϭϯ
ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ ŚĞŵŝĐĞůůƵůŽƐĞ ĂŶĚ ĐĞůůƵůŽƐĞ ďƵƚ ŚŝŐŚĞƌ Ă ǀĂůƵĞƐ ĨŽƌ ůŝŐŶŝŶϰϭϰ
ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ͘ŽĂůƐŚŽǁƐ ĂƐŝŵŝůĂƌďĞŚĂǀŝŽƵƌƚŽĐŚĂƌĐŽĂů ǁŝƚŚƋƵŝƚĞƐƚĂďůĞŚŝŐŚĂ ǀĂůƵĞƐ͕ǁŚŝůĞϰϭϱ
ĐŽĂůǁŚŝĐŚĐŽŶƚĂŝŶƐŵĞĚŝƵŵǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌĐŽŶƚĞŶƚŚĂƐ ůŽǁƐƚĂďůĞĂ ǀĂůƵĞƐ͘ ŽĂůŚĂƐ ůŽǁĂϰϭϲ



















      
ǀĂůƵĞĂƚ ůŽǁĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĚĞŐƌĞĞĂŶĚŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ůŝŶĞĂƌůǇǁŝƚŚĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͘ŽĂůƐƚĂƌƚƐϰϭϳ
ǁŝƚŚ ůŽǁĂ ǀĂůƵĞ Ăƚ ůŽǁ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ĚĞŐƌĞĞ ĂŶĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ůŝŶĞĂƌůǇǁŝƚŚ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶϰϭϴ





 d'    
ŽŶǀĞƌƐŝŽŶ;ǆͿ Ă ZϮ Ă ZϮ Ă ZϮ Ă ZϮ Ă ZϮ Ă ZϮ
Ϭ͘Ϯ ϮϬϭ Ϭ͘ϵϵ ϭϲϱ Ϭ͘ϵϵ Ϯϭϱ ϭ͘ϬϬ ϭϴϯ Ϭ͘ϵϲ ϳϳ Ϭ͘ϵϱ ϭϵϮ Ϭ͘ϵϵ
Ϭ͘ϯ ϮϮϰ ϭ͘ϬϬ ϭϳϵ ϭ͘ϬϬ Ϯϰϲ ϭ͘ϬϬ ϭϵϰ Ϭ͘ϵϳ ϭϮϬ Ϭ͘ϵϯ ϮϰϮ Ϭ͘ϵϵ
Ϭ͘ϰ Ϯϵϯ ϭ͘ϬϬ ϭϴϵ ϭ͘ϬϬ Ϯϰϳ ϭ͘ϬϬ ϭϵϳ Ϭ͘ϵϳ ϭϱϰ Ϭ͘ϵϯ Ϯϳϴ ϭ͘ϬϬ
Ϭ͘ϱ ϯϭϯ ϭ͘ϬϬ ϭϵϴ Ϭ͘ϵϵ Ϯϲϴ ϭ͘ϬϬ ϭϵϯ Ϭ͘ϵϲ ϭϴϱ Ϭ͘ϵϱ ϯϭϭ ϭ͘ϬϬ
Ϭ͘ϲ ϯϰϭ ϭ͘ϬϬ Ϯϳϭ Ϭ͘ϵϴ ϯϬϰ ϭ͘ϬϬ ϭϴϬ Ϭ͘ϵϭ Ϯϭϵ Ϭ͘ϵϰ ϯϵϬ Ϭ͘ϵϵ
Ϭ͘ϳ ϯϲϲ ϭ͘ϬϬ ϰϬϬ Ϭ͘ϵϵ Ϯϵϰ ϭ͘ϬϬ ϭϲϵ Ϭ͘ϵϮ Ϯϲϰ Ϭ͘ϵϱ ϲϱϬ Ϭ͘ϵϴ
Ϭ͘ϴ Ϯϵϰ ϭ͘ϬϬ ϰϰϬ ϭ͘ϬϬ ϯϮϯ ϭ͘ϬϬ ϭϳϯ Ϭ͘ϵϱ ϯϯϱ Ϭ͘ϵϱ ϭϴϵϳ ϵϱ͘ϬϬ
ǀĞƌĂŐĞĂ ϮϵϬ Ϯϲϯ Ϯϳϭ ϭϴϰ ϭϵϰ ϱϲϲ
dŚĞƐĞ ŬŝŶĞƚŝĐ ŵŽĚĞůƐ ĂƐƐƵŵĞ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ Ăƚ Ă ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ĚĞŐƌĞĞ ĨŽƌϰϮϰ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŵĂƚĞƌŝĂůƐ ďƵƚ ĂƐ ŝƚ ĐĂŶ ďĞ ŽďƐĞƌǀĞĚ ĨƌŽŵ &ŝŐƵƌĞ ϰ ƚŚĂƚŵƵůƚŝƉůĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ ĂƚϰϮϱ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͘ dŚĞƌĞĨŽƌĞ ŝƚ ŝƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ŵĂŬĞ ĂĐĐƵƌĂƚĞ ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚϰϮϲ
ĐĂƌďŽŶ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘ dŚŝƐ ŵĞĂŶƐ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ĐĂŶ ĐŚĂŶŐĞ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶϰϮϳ
ƉƌŽĐĞƐƐ͕ƚŚĞƌĞĨŽƌĞĂ ŝƐĚĞƉĞŶĚĞŶƚŽŶĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĂŶĚƚŚĞĂǀĞƌĂŐĞǀĂůƵĞŽĨĂ ĐĂŶďĞĞƐƚŝŵĂƚĞĚĂƐĂϰϮϴ
ĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͘<ŝŶĞƚŝĐ ĂŶĂůǇƐŝƐƐŚŽǁĞĚĐŚĂƌĐŽĂů͕ƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐĂŶĚ ĐŽĂů;ĂůƌĞĂĚǇŝŶũĞĐƚĞĚϰϮϵ
ŝŶ ,/ƐĂƌŶĂ ƚƌŝĂůƐͿ ŚĂǀĞ ƐŝŵŝůĂƌ ĂǀĞƌĂŐĞ ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ ĞŶĞƌŐǇ ǀĂůƵĞƐ ;ϮϵϬ͕ Ϯϲϯ ĂŶĚ Ϯϳϭ Ŭ:ͬŵŽůϰϯϬ
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇͿ͘ ^ŝŶĐĞ ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨ ƚŚĞ ĐĂƌďŽŶŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĐŽŶƐŝƐƚƐŽĨŵƵůƚŝƉůĞ ĐŚĞŵŝĐĂů ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ͕ϰϯϭ
ƚŚĞ ĂǀĂůƵĞŵĂǇĐŚĂŶŐĞĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ŽŶƚŚĞƌĞĂĐƚŝŽŶƐƚĂŬŝŶŐƉůĂĐĞĂƚƐƉĞĐŝĨŝĐĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĚĞŐƌĞĞ͘/ƚϰϯϮ




dŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶĂ ĨŽƌƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐŝƐŶŽƚĂďůǇůĂƌŐĞƌ͘dŚŝƐŝƐďĞĐĂƵƐĞĂƚůŽǁĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ůĞǀĞůƐ ǀĞƌǇϰϯϳ
ůĂƌŐĞ ĂŵŽƵŶƚƐ ŽĨ ǁĞĂŬůǇ ďŽŶĚĞĚ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ĞǀŽůǀĞĚ Ğ͘Ő͘ ,ϮK ĂŶĚ KϮ ƐŚŽǁŶ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϰ ;ĂͿ͕ϰϯϴ
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ůĞƐƐ ĞŶĞƌŐǇ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞŵ ƚŽ ďĞ ƌĞŵŽǀĞĚ͘ ŚĂƌĐŽĂů ƐƚĂƌƚƐ ǁŝƚŚ ůŽǁĞƌ Ă Ăƚϰϯϵ
ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĚĞŐƌĞĞƐŽĨϬ͘ϮĂŶĚϬ͘ϯĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽĐŽĂů͕ďƵƚĐŽĂůŚĂƐůŽǁĞƌĂ ĂƚĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĚĞŐƌĞĞϰϰϬ
ŽĨϬ͘ϰ Ͳ Ϭ͘ϳ͘ƐĐĂŶďĞƐĞĞŶŝŶ&ŝŐƵƌĞƐ ϰ;ďͿĂŶĚ;ĐͿĐŚĂƌĐŽĂůƉƌŽĚƵĐĞƐ ůĂƌŐĞƌĂŵŽƵŶƚŽĨKϮ Ăƚ ůŽǁϰϰϭ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ǁŚĞƌĞ ĐŽĂů  ƉƌŽĚƵĐĞƐ ŵŽƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ǀŽůĂƚŝůĞƐ Ğ͘Ő͘ ,ϰ͕ Ϯ,ϲ ĂŶĚ ,Ϯ Ăƚ ůŽǁĞƌϰϰϮ





























ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞǁŚŝĐŚĐŽŶĨŝƌŵƐƚŚĞĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ŝŶ ƚŚĞĂ ǀĂůƵĞƐ͘ ĂƐĞĚŽŶŽĨĨͲŐĂƐĂŶĂůǇƐŝƐĂŶĚŬŝŶĞƚŝĐϰϰϯ




dŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ŽĨ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ƚŚĂƚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ ĚƵƌŝŶŐ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶϰϰϴ
ĚĞŐƌĞĞ ĨŽƌ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĐĂƌďŽŶ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ŝƐ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŝĂůϰϰϵ
ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ ǁŚŝĐŚ ŝŶ ƚƵƌŶ ŝƐ ůŝŶŬĞĚ ƚŽ ǀŽůĂƚŝůĞ ŵĂƚĞƌ ĐŽŶƚĞŶƚ͘ dŚĞƌĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƐŝŵŝůĂƌŝƚŝĞƐ ŝŶϰϱϬ
ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ďĞŚĂǀŝŽƵƌ ;ƐƵĐŚ ĂƐ ĚĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞͿ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ƐŵĞůƚŝŶŐϰϱϭ
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶǀĞƐƐĞů ŝŶ,/ƐĂƌŶĂƉƌŽĐĞƐƐ͘ŝŽŵĂƐƐ ƐĂŵƉůĞƐƉƌŽĚƵĐĞĚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ůĂƌŐĞƌ ĂŵŽƵŶƚŽĨ,ϮKϰϱϮ
ĂŶĚKϮ ĂƚůŽǁƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ĐŽĂůƐĂŵƉůĞƐƉƌŽĚƵĐĞŵŽƌĞ ,ϰ͕Ϯ,ϲ ĂŶĚ,Ϯ͘ϰϱϯ
ĞƐƉŝƚĞ ƚŚĞ ƉƌĞͲƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽĨ ďŝŽŵĂƐƐ ĐŚĂƌĐŽĂů ƐĂŵƉůĞƐ͕ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ƐŚŽǁĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ɛƚŝůůϰϱϰ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ǁĞŝŐŚƚ ůŽƐƐ ;ƌĞůĞĂƐĞ ŽĨ ,ϮKͿ Ăƚ ůŽǁ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ďĞĐĂƵƐĞ ,ϮK ŝƐ ĂďƐŽƌďĞĚ ĨƌŽŵϰϱϱ
ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ ĚƵĞƚŽƚŚĞŝƌƉŽƌŽƵƐƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ŽĨƚŚĞĐŚĂƌĐŽĂů͘dŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐƌĞůĞĂƐĞƐĂůĂƌŐĞĂŵŽƵŶƚŽĨϰϱϲ
,ϮKĂŶĚKϮ Ăƚ ƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ďĞƚǁĞĞŶ ϯϬϬͲϰϬϬ ΣĚƵĞƚŽŝƚƐŚŝŐŚŽǆǇŐĞŶƉŽƚĞŶƚŝĂů͘dŚĞƐĞ ŐĂƐĞƐϰϱϳ
ĂŶĚ,ϮKƌĞůĞĂƐŝŶŐĂƚůŽǁĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ĐĂŶ ĐĂƵƐĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĚƌŽƉŝŶƚŚĞ,/ƐĂƌŶĂĨƵƌŶĂĐĞ ǁŚŝĐŚϰϱϴ
ŶĞĞĚƐŚĞĂƚĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶĂŶĚĚƵĞƚŽŚŝŐŚKϮ ůĞǀĞůŵƵĐŚŵŽƌĞĐĂƌďŽŶŵĂƚĞƌŝĂůŵĂǇďĞŶĞĞĚĞĚ͘ dŽϰϱϵ
ĂǀŽŝĚƚŚĞƐĞƉƌŽďůĞŵƐĂŶĚƵƚŝůŝƐĞƚŽƌƌĞĨŝĞĚŐƌĂƐƐ ĞĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ͕ĂƉƌĞͲƚƌĞĂƚŵĞŶƚĂƚƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨƵƉϰϲϬ
ƚŽϰϬϬ Σ ŝŶŝŶĞƌƚĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ ŝƐŶĞĐĞƐƐĂƌǇƚŽƌĞĚƵĐĞƚŚĞŽǆǇŐĞŶĐŽŶƚĞŶƚĂŶĚƉƌŽĚƵĐĞďŝŽͲĐŚĂƌƐ ǁŝƚŚϰϲϭ
ƐŝŵŝůĂƌĐŚĞŵŝĐĂůƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ ƚŽ ƚŚĞƌŵĂůĐŽĂů ĐƵƌƌĞŶƚůǇƵƐĞĚŝŶ,/ƐĂƌŶĂ͘dŽĐŽŵƉůĞƚĞƚŚŝƐƉƌŽĐĞƐƐ ŚĞĂƚϰϲϮ
ƐŽƵƌĐĞƐ ĨƌŽŵ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚĞĞů ƉůĂŶƚ ĐĂŶ ďĞ ƵƚŝůŝǌĞĚ ƚŽ ŬĞĞƉ ƚŚĞ ͞ŐƌĞĞŶ͟ ĐƌĞĚĞŶƚŝĂůƐ ŽĨϰϲϯ






ƐƚƵĚŝĞƐ ŵĂǇ ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ ,ϮK ĐŽŶƚĞŶƚ ŝŶ ĐĂƌďŽŶĂĐĞŽƵƐ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ŽŶϰϳϬ
,/ƐĂƌŶĂƉƌŽĐĞƐƐƐƵĐŚĂƐŵĂƚĞƌŝĂůƐŚĂŶĚůŝŶŐĂŶĚŚĞĂƚďĂůĂŶĐĞ͘ϰϳϭ
ϲ͘ ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐϰϳϮ
/ŶŽƌĚĞƌ ƚŽĞŶĂďůĞƚŚĞƐĞůĞĐƚŝŽŶŽĨƐƵŝƚĂďůĞ ĨƵĞůŵŝǆ ŝŶ ƚŚĞŶŽǀĞů,/ƐĂƌŶĂ ŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐƉƌŽĐĞƐƐ͕ ĨŽƵƌϰϳϯ
ĐŽĂůƐǁŝƚŚŶŽƚĂďůĞĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ŝŶǀŽůĂƚŝůĞŵĂƚƚĞƌ ĐŽŶƚĞŶƚĂůŽŶŐǁŝƚŚ ƚǁŽďŝŽŵĂƐƐ ƐĂŵƉůĞƐ ƐŽƵƌĐĞĚϰϳϰ
ĨƌŽŵ ǁŽŽĚ ĂŶĚ ŐƌĂƐƐ ŽƌŝŐŝŶƐ ǁĞƌĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ͘ dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ ĐĂŶ ďĞϰϳϱ
ŽďƚĂŝŶĞĚ͘ϰϳϲ
x dŚĞǁƚй ŽĨ ƌĞĚƵĐŝŶŐ ŐĂƐĞƐ Ğ͘Ő͘ ,Ϯ͕ K͕ ĂŶĚ ŚǇĚƌŽĐĂƌďŽŶƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĨŽƌϰϳϳ






x dŚĞĐŚĂŶŐĞŽĨ ƌĞĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶĞŶĞƌŐǇĂ ĂƐĂĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĚĞŐƌĞĞŝƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͕ǁŚŝĐŚŝƐϰϴϰ
ůŝŶŬĞĚ ƚŽĚŝĨĨĞƌĞŶƚƌĞĂĐƚŝŽŶƐĂƚĚŝĨĨĞƌĞŶƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͘ϰϴϱ











ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ ĂŶĚ ĐĂƌďŽŶ ĚŝŽǆŝĚĞ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ƌĞĚƵĐƚŝŽŶථ͗  ƚĞĐŚŶŝĐĂů ƌĞǀŝĞǁ͘ ZĞŶĞǁĂďůĞ ĂŶĚϰϵϳ
^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞŶĞƌŐǇZĞǀŝĞǁƐϯϯ͕ϲϰϱͲϲϱϴ;ϮϬϭϰͿ͘ϰϵϴ
΀Ϯ΁ ^ƵŽƉĂũćƌǀŝ͕,͘ĞƚĂů͘hƐĞŽĨďŝŽŵĂƐƐŝŶŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚƐƚĞĞůŵĂŬŝŶŐʹ ^ƚĂƚƵƐƋƵŽ͕ĨƵƚƵƌĞŶĞĞĚƐĂŶĚϰϵϵ
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ƚŽ ŽƚŚĞƌ ůŽǁͲKϮƐƚĞĞů ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘ ƉƉů͘ ŶĞƌŐǇ Ϯϭϯ͕ ϯϴϰʹϰϬϳϱϬϬ
;ϮϬϭϴͿ͘ϱϬϭ
΀ϯ΁ ďĚƵůYƵĂĚĞƌ͕D͕͘ŚŵĞĚ͕^͕͘ĂǁĂů͕^͘͘ΘEƵŬŵĂŶ͕z͘WƌĞƐĞŶƚŶĞĞĚƐ͕ƌĞĐĞŶƚƉƌŽŐƌĞƐƐĂŶĚϱϬϮ
ĨƵƚƵƌĞ ƚƌĞŶĚƐ ŽĨ ĞŶĞƌŐǇͲĞĨĨŝĐŝĞŶƚ hůƚƌĂͲ>Žǁ ĂƌďŽŶ ŝŽǆŝĚĞ ;KϮͿ ^ƚĞĞůŵĂŬŝŶŐ ;h>K^ͿϱϬϯ
ƉƌŽŐƌĂŵ͘ZĞŶĞǁ͘^ƵƐƚĂŝŶ͘ŶĞƌŐǇZĞǀ͘ϱϱ͕ϱϯϳʹϱϰϵ;ϮϬϭϲͿ͘ϱϬϰ
΀ϰ΁ DĞŝũĞƌ͕ <͕͘ ĞŝůƐƚƌĂ͕ ͕͘ dĞĞƌŚƵŝƐ͕ ͕͘ KƵǁĞŚĂŶĚ͕ D͘ Θ sĂŶ Ğƌ ^ƚĞů͕ :͘ ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ ŝŶϱϬϱ
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞŝƌŽŶŵĂŬŝŶŐ͘dƌĂŶƐ͘/ŶĚŝĂŶ/ŶƐƚ͘DĞƚ͘ ;ϮϬϭϯͿ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϮϲϲϲͲϬϭϯͲϬϯϬϵͲǌϱϬϲ
΀ϱ΁ DĞŝũĞƌ͕<͕͘'ƵĞŶƚŚĞƌ͕͘ΘƌǇ͕Z͘:͘,/ƐĂƌŶĂWŝůŽƚWůĂŶƚWƌŽũĞĐƚ͘/Ŷ^ƚĞĞůŽŶ ϭʹϱ ;ϮϬϭϭͿ͘ϱϬϳ





ŽĨ ƉƵůǀĞƌŝǌĞĚ ĐŽĂů ĂŶĚ ŝƚƐ ƚŚĞƌŵŽƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͗  ƌĞǀŝĞǁ͘ WƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ ŶĞƌŐǇ ĂŶĚ ŽŵďƵƐƚŝŽŶϱϭϯ
^ĐŝĞŶĐĞ͕ϯϯ;ϮͿ͕ƉƉ͘ϭϯϱͲϭϳϬ͘ϱϭϰ
΀ϵ΁ ŚĞŶ͕>͕͘ĞŶŐ͕͕͘'ƵŽ͕y͕͘DĂŽ͕z͕͘ŚĂŶŐ͕z͕͘ŚĂŶŐ͕y͕͘>ŝ͕t͕͘>ŽŶŐ͕z͕͘ŚƵ͕,͕͘ŝƚĞŶĞĞƌ͕͘ϱϭϱ




΀ϭϭ΁ 'ĂƓƉĂƌŽǀŝē͕ >͕͘ <ŽƌĞŸŽǀĄ͕ ͘ ĂŶĚ :ĞůĞŵĞŶƐŬǉ͕ @͘ ;ϮϬϭϬͿ͘ <ŝŶĞƚŝĐ ƐƚƵĚǇ ŽĨ ǁŽŽĚ ĐŚŝƉƐϱϮϬ
ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶďǇd'͘ŚĞŵŝĐĂůWĂƉĞƌƐ͕ϲϰ;ϮͿ͘ϱϮϭ




΀ϭϰ΁ ǁŝǀĞĚŝ͕ <͕͘ ŚĂƚƚĞƌũĞĞ͕ W͕͘ <ĂƌŵĂŬĂƌ͕D͘ ĂŶĚ WƌĂŵĂŶŝĐŬ͕ ͘ ;ϮϬϭϵͿ͘ WǇƌŽůǇƐŝƐ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐϱϮϲ
ĂŶĚŬŝŶĞƚŝĐƐŽĨ/ŶĚŝĂŶůŽǁƌĂŶŬĐŽĂůƵƐŝŶŐƚŚĞƌŵŽŐƌĂǀŝŵĞƚƌŝĐĂŶĂůǇƐŝƐ͘/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨϱϮϳ
ŽĂů^ĐŝĞŶĐĞΘdĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ϲ;ϭͿ͕ƉƉ͘ϭϬϮͲϭϭϮ͘ϱϮϴ
΀ϭϱ΁ ZĞŶ͕ ^͖͘ >Ğŝ͕ ,͖͘tĂŶŐ͕ >͖͘ Ƶ͕ Y͖͘ ŚĞŶ͕ ^͖͘tƵ͕ :͘ dŚĞƌŵĂů ďĞŚĂǀŝŽƵƌ ĂŶĚ ŬŝŶĞƚŝĐ ƐƚƵĚǇ ĨŽƌϱϮϵ
ǁŽŽĚǇďŝŽŵĂƐƐƚŽƌƌĞĨĂĐƚŝŽŶĂŶĚƚŽƌƌĞĨŝĞĚďŝŽŵĂƐƐƉǇƌŽůǇƐŝƐďǇd'͘ŝŽƐǇƐƚ͘ŶŐ͘ϮϬϭϯ͕ϭϭϲ͕ϱϯϬ
ϰϮϬʹϰϮϲ͕ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ďŝŽƐǇƐƚĞŵƐĞŶŐ͘ϮϬϭϯ͘ϭϬ͘ϬϬϯ͘ϱϯϭ





΀ϭϴ΁ zĂŶ͕ y͕͘ ŚĞ͕ ͘ ĂŶĚ yƵ͕ d͘ ;ϮϬϬϱͿ͘ ĨĨĞĐƚ ŽĨ ƌĂŶŬ͕ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ĂŶĚ ŝŶŚĞƌĞŶƚ ŵŝŶĞƌĂůƐ ŽŶϱϯϳ





΀ϮϬ΁ ŚĂŶŐ͕ y͕͘ ŽŶŐ͕ >͕͘ ŚĂŶŐ͕ :͕͘ dŝĂŶ͕ z͘ ĂŶĚ yƵ͕ '͘ ;ϮϬϭϭͿ͘ ŽĂů ƉǇƌŽůǇƐŝƐ ŝŶ Ă ĨůƵŝĚŝǌĞĚ ďĞĚϱϰϯ
ƌĞĂĐƚŽƌƐŝŵƵůĂƚŝŶŐ ƚŚĞƉƌŽĐĞƐƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐŽĨ ĐŽĂů ƚŽƉƉŝŶŐ ŝŶ&ďŽŝůĞƌ͘ :ŽƵƌŶĂůŽĨŶĂůǇƚŝĐĂůϱϰϰ
ĂŶĚƉƉůŝĞĚWǇƌŽůǇƐŝƐ͕ϵϭ;ϭͿ͕ƉƉ͘ϮϰϭͲϮϱϬ͘ϱϰϱ
΀Ϯϭ΁ ŝĂŐŝŶŝ͕͕͘ĂƌŽŶƚŝŶŝ͕&͘ĂŶĚdŽŐŶŽƚƚŝ͕>͘;ϮϬϬϲͿ͘ĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŽĨŝŽŵĂƐƐ&ƵĞůƐĂŶĚŝŽŵĂƐƐϱϰϲ
ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ^ƚƵĚŝĞĚ ďǇ d'ͬ&d/Z dĞĐŚŶŝƋƵĞ͘ /ŶĚƵƐƚƌŝĂů Θ ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ŚĞŵŝƐƚƌǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ϱϰϳ
ϰϱ;ϭϯͿ͕ƉƉ͘ϰϰϴϲͲϰϰϵϯ͘ϱϰϴ
΀ϮϮ΁ yƵ͕Z͕͘ ŚĂŶŐ͕ :͕͘tĂŶŐ͕'͕͘ ƵŽ͕,͕͘ >ŝƵ͕ ͕͘ :ŝĂŽ͕ <͕͘ >ŝƵ͕ z͘ ĂŶĚ>ŝ͕ <͘ ;ϮϬϭϲͿ͘ĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶϱϰϵ
ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ ĂŶĚ <ŝŶĞƚŝĐ ŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ >ƵŵƉ ŽĂů ĨƌŽŵ ŚŝŶĂ KZyϯϬϬϬ hŶĚĞƌ ,ŝŐŚϱϱϬ
dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘DĞƚĂůůƵƌŐŝĐĂůĂŶĚDĂƚĞƌŝĂůƐdƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ͕ϰϳ;ϰͿ͕ƉƉ͘ϮϱϯϱͲϮϱϰϴ͘ϱϱϭ
΀Ϯϯ΁ ŚĞŶ͕͕͘>ŝƵ͕͕͘ŚĂŶŐ͕,͕͘ŚĞŶ͕z͘ĂŶĚ>ŝ͕Y͘;ϮϬϭϱͿ͘ĂŵďŽŽƉǇƌŽůǇƐŝƐƵƐŝŶŐd'ʹ&d/ZĂŶĚĂϱϱϮ




΀Ϯϱ΁ ŚĂŶŐ͕ y͕͘ ŽŶŐ͕ >͕͘ ŚĂŶŐ͕ :͕͘ dŝĂŶ͕ z͘ ĂŶĚ yƵ͕ '͘ ;ϮϬϭϭͿ͘ ŽĂů ƉǇƌŽůǇƐŝƐ ŝŶ Ă ĨůƵŝĚŝǌĞĚ ďĞĚϱϱϳ
ƌĞĂĐƚŽƌƐŝŵƵůĂƚŝŶŐ ƚŚĞƉƌŽĐĞƐƐĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐŽĨ ĐŽĂů ƚŽƉƉŝŶŐ ŝŶ&ďŽŝůĞƌ͘ :ŽƵƌŶĂůŽĨŶĂůǇƚŝĐĂůϱϱϴ
ĂŶĚƉƉůŝĞĚWǇƌŽůǇƐŝƐ͕ϵϭ;ϭͿ͕ƉƉ͘ϮϰϭͲϮϱϬ͘ϱϱϵ
΀Ϯϲ΁ ,ĂŶ͕&͕͘DĞŶŐ͕͕͘>ŝ͕Y͘ĂŶĚŚĂŶŐ͕z͘;ϮϬϭϲͿ͘dŚĞƌŵĂůĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶĂŶĚĞǀŽůǀĞĚŐĂƐĂŶĂůǇƐŝƐϱϲϬ
;d'ͲD^ͿŽĨ ůŝŐŶŝƚĞĐŽĂůƐ ĨƌŽŵ^ŽƵƚŚǁĞƐƚŚŝŶĂ͘ :ŽƵƌŶĂůŽĨ ƚŚĞŶĞƌŐǇ /ŶƐƚŝƚƵƚĞ͕ϴϵ;ϭͿ͕ƉƉ͘ϵϰͲϱϲϭ
ϭϬϬ͘ϱϲϮ
΀Ϯϳ΁ >ŝ͕ǆ͕͘DĂƚƵƐĐŚĞŬ͕'͕͘,ĞƌƌĞƌĂ͕D͕͘tĂŶŐ͕,͘ĂŶĚ<ĞƚƚƌƵƉ͕͘;ϮϬϬϮͿ͘/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶŽĨƉǇƌŽůǇƐŝƐŽĨϱϲϯ
ŚŝŶĞƐĞ ĐŽĂůƐ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞƌŵĂů ĂŶĂůǇƐŝƐͬŵĂƐƐ ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ͘ dŚĞƌŵĂů ŶĂůǇƐŝƐ ĂŶĚ ĂůŽƌŝŵĞƚƌǇ͕ϱϲϰ
ϳϭ͕ƉƉ͘ϲϬϭʹϲϭϮ͘ϱϲϱ
΀Ϯϴ΁ ƌĞŶŝůůĂƐ͕ ͕͘ ZƵďŝĞƌĂ͕ &͘ ĂŶĚ WŝƐ͕ :͘ ;ϭϵϵϵͿ͘ ^ŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ ƚŚĞƌŵŽŐƌĂǀŝŵĞƚƌŝĐʹŵĂƐƐϱϲϲ
ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌŝĐ ƐƚƵĚǇŽŶ ƚŚĞƉǇƌŽůǇƐŝƐďĞŚĂǀŝŽƵƌŽĨĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƌĂŶŬ ĐŽĂůƐ͘ :ŽƵƌŶĂůŽĨŶĂůǇƚŝĐĂůϱϲϳ
ĂŶĚƉƉůŝĞĚWǇƌŽůǇƐŝƐ͕ϱϬ;ϭͿ͕ƉƉ͘ϯϭͲϰϲ͘ϱϲϴ





΀ϯϭ΁ ůͲdĂǁŝů͕ ͕͘ PŬǀŝƐƚ͕ >͕͘ D͘ ŚŵĞĚ͕ ,͘ ĂŶĚ ũƂƌŬŵĂŶ͕ ͘ ;ϮϬϭϵͿ͘ ĞǀŽůĂƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ <ŝŶĞƚŝĐƐ ŽĨϱϳϰ
ŝĨĨĞƌĞŶƚdǇƉĞƐŽĨŝŽͲŽĂůƐhƐŝŶŐdŚĞƌŵŽŐƌĂǀŝŵĞƚƌŝĐŶĂůǇƐŝƐ͘DĞƚĂůƐ͕ϵ;ϮͿ͕Ɖ͘ϭϲϴ͘ϱϳϱ
΀ϯϮ΁ YŝĂŽ͕ z͕͘ŚĞŶ͕ ^͕͘ >ŝƵ͕ z͕͘ ^ƵŶ͕,͕͘ :ŝĂ͕ ^͕͘ ^Śŝ͕ :͕͘ WĞĚĞƌƐĞŶ͕͕͘tĂŶŐ͕ z͘ ĂŶĚ,ŽƵ͕y͘ ;ϮϬϭϱͿ͘ϱϳϲ




΀ϯϰ΁ zĂŶŐ͕,͕͘zĂŶ͕Z͕͘ŚĞŶ͕,͕͘ŚĞŶŐ͕͕͘>ĞĞ͕͘ĂŶĚ>ŝĂŶŐ͕͘ ;ϮϬϬϲͿ͘ /ŶͲĞƉƚŚ /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶŽĨϱϴϭ
ŝŽŵĂƐƐ WǇƌŽůǇƐŝƐ ĂƐĞĚ ŽŶ dŚƌĞĞDĂũŽƌ ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͗ര ,ĞŵŝĐĞůůƵůŽƐĞ͕ ĞůůƵůŽƐĞ ĂŶĚ >ŝŐŶŝŶ͘ϱϴϮ
ŶĞƌŐǇΘ&ƵĞůƐ͕ϮϬ;ϭͿ͕ƉƉ͘ϯϴϴͲϯϵϯ͘ϱϴϯ
΀ϯϱ΁ zĂŶŐ͕ ,͕͘ zĂŶ͕ Z͕͘ ŚĞŶ͕ ,͕͘ >ĞĞ͕ ͘ ĂŶĚ ŚĞŶŐ͕ ͘ ;ϮϬϬϳͿ͘ ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ ŽĨ ŚĞŵŝĐĞůůƵůŽƐĞ͕ϱϴϰ
ĐĞůůƵůŽƐĞĂŶĚůŝŐŶŝŶƉǇƌŽůǇƐŝƐ͘&ƵĞů͕ϴϲ;ϭϮͲϭϯͿ͕ƉƉ͘ϭϳϴϭͲϭϳϴϴ͘ϱϴϱ





΀ϯϴ΁ zĂŶŐ͕ ,͕͘ zĂŶ͕ Z͕͘ ŚĞŶ͕ ,͕͘ >ĞĞ͕ ͕͘ >ŝĂŶŐ͕ ͘ ĂŶĚ ŚĞŶŐ͕ ͘ ;ϮϬϬϲͿ͘DĞĐŚĂŶŝƐŵŽĨ WĂůŵKŝůϱϵϭ
tĂƐƚĞWǇƌŽůǇƐŝƐŝŶĂWĂĐŬĞĚĞĚ͘ŶĞƌŐǇΘ&ƵĞůƐ͕ϮϬ;ϯͿ͕ƉƉ͘ϭϯϮϭͲϭϯϮϴ͘ϱϵϮ
΀ϯϵ΁ ,ĂůŵĂŶŶ͕ D͕͘ ϮϬϭϴ͘ ŚĞŵŝĐĂů &ŝǆĂƚŝŽŶ KĨ ĂƌďŽŶ ŝŽǆŝĚĞŵĞƚŚŽĚƐ &Žƌ ZĞĐǇĐůŝŶŐ KϮ /ŶƚŽϱϵϯ
hƐĞĨƵůWƌŽĚƵĐƚƐ͘ŽĐĂZĂƚŽŶ͗ŚĂƉŵĂŶĂŶĚ,ĂůůͬZ͘ϱϵϰ
΀ϰϬ΁ ĂƐŝůĞ͕ ͕͘ ĞŶƚŝ͕'͕͘ Ğ &ĂůĐŽ͕D͘ ĂŶĚ /ĂƋƵĂŶŝĞůůŽ͕'͕͘ ϮϬϭϵ͘ ĂƚĂůǇƐŝƐ͕'ƌĞĞŶŚĞŵŝƐƚƌǇŶĚϱϵϱ
^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞŶĞƌŐǇ͘ϭƐƚĞĚ͘^ĂŶŝĞŐŽ͗ůƐĞǀŝĞƌ͕ƉƉ͘ϮϴϰͲϮϴϴ͘ϱϵϲ
΀ϰϭ΁ <ŝƐƐŝŶŐĞƌ͕,͘ ;ϭϵϱϲͿ͘sĂƌŝĂƚŝŽŶŽĨƉĞĂŬƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞǁŝƚŚŚĞĂƚŝŶŐƌĂƚĞ ŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂů ƚŚĞƌŵĂůϱϵϳ
ĂŶĂůǇƐŝƐ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨZĞƐĞĂƌĐŚŽĨƚŚĞEĂƚŝŽŶĂůƵƌĞĂƵŽĨ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͕ϱϳ;ϰͿ͕Ɖ͘Ϯϭϳϱϵϴ
ĞĐůĂƌĂƚŝŽŶŽĨŝŶƚĞƌĞƐƚƐ







ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͕ tƌŝƚŝŶŐ Ͳ KƌŝŐŝŶĂů ƌĂĨƚ͕ tƌŝƚŝŶŐ Ͳ ZĞǀŝĞǁ Θ ĚŝƚŝŶŐ͕ sŝƐƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕ ^ƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͕
WƌŽũĞĐƚ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ^ƚĞƉŚĞŶ ^ƉŽŽŶĞƌ͗ ŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕ tƌŝƚŝŶŐ Ͳ ZĞǀŝĞǁ Θ ĚŝƚŝŶŐ͕
^ƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͕ ,ĂŶƐ ,ĂŐĞ͗ ŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕ ZĞƐŽƵƌĐĞƐ <ŽĞŶ DĞŝũĞƌ͗ ŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͕tƌŝƚŝŶŐͲ ZĞǀŝĞǁΘĚŝƚŝŶŐ͕ ^ƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ ƵƐŚƵ>ŝ͗ŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕sĂůŝĚĂƚŝŽŶ͕
tƌŝƚŝŶŐͲ ZĞǀŝĞǁΘĚŝƚŝŶŐ͕^ƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͕WƌŽũĞĐƚĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕&ƵŶĚŝŶŐĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ͘
&UHGLW$XWKRU6WDWHPHQW

ƵƚŚŽƌŶĂŵĞƐ͗
ĂƌďĂǌ<ŚĂƐƌĂǁĂ͕^ƚĞƉŚĞŶ^ƉŽŽŶĞƌĂ͕,ĂŶƐ,ĂŐĞď͕<ŽĞŶDĞŝũĞƌď͕ƵƐŚƵ>ŝĂ
ĨĨŝůŝĂƚŝŽŶƐ͗
ĂtD'͕ĚǀĂŶĐĞĚDĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐΘDĂƚĞƌŝĂůƐĞŶƚƌĞ͕hŶŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨtĂƌǁŝĐŬ͕ŽǀĞŶƚƌǇ͕
sϰϳ>͕hŶŝƚĞĚ<ŝŶŐĚŽŵ
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